Tastendes Suchen
Chinas erfolgreicher Reformprozess

HANSJORG HERR

hina (folgend immer ohne Hongkong und Taiwan) begann seinen Re-
Cformprozess einige Jahre nach dem Ende der Kulturrevolution und
dem Tod des langjihrigen Vorsitzenden der Kommunistischen Partei
Chinas Mao Zedong. Nach einer kurzen Phase des Machtkampfes wur-
den die Reformen unter der Fithrung von Deng Xiaoping im Jahre 1978
begonnen. Der chinesische Weg der Transformation ist durch gradualis-
tische Reformen, massive staatliche Eingriffe in Mirkte und eine spite
Privatisierung von Staatsunternehmen gekennzeichnet. Er passt in keiner
Weise in das Bild einer nachholenden Entwicklung nach neoliberalem
Muster und unterscheidet sich fundamental von der Schockstrategie der
Lander des ehemaligen sowjetischen Blocks. Aber China war hochst er-
folgreich! Dieser Artikel skizziert zunichst kurz die Entwicklung in
China und versucht dann zu erkliren, warum der Weg aus der Plan-
wirtschaft in China verglichen mit anderen Transformationslindern so
erfolgreich war." Zur Verdeutlichung wird insbesondere auf die russi-
schen Erfahrungen eingegangen.

Die makro6konomischen Entwicklungen

In den mittel- und osteuropdischenTransformationslindern schrumpfte
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in der ersten Phase der Reformen An-
fang der neunziger Jahre um 25-30 Prozent. Einige wenige Lander wie
Polen, Tschechien oder Ungarn konnten Ende der neunziger Jahre das
Produktionsniveau, das sie am Beginn der Reformen hatten, wieder er-
reichen oder gar kriftig {iberschreiten. In der Masse dieser Lander zeigen
sich jedoch auch nach einem Jahrzehnt Transformation keine blithenden
Landschaften (vgl. Abbildung 1). Die Lage in den Gus-Lindern ist kata-
strophal. Das B1p ist in diesen Landern auf rund so Prozent des Niveaus

1. Vgl. Herr/Sommer/He Zerong 2002; Herr/Hiibner 1999.
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Abbildung 1

Entwicklung des realen BIPs in verschiedenen
Transformationslandern 1989-2000 (1989 = 100)
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Abbildung 2
Wachstumsrate und Inflationsrate der VR China 1978-2002
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Tabelle 1

Jahrliche Anderungen der Konsumgiiterpreise
in verschiedenen Transformationslandern 1989-2000

1989 | 1990| 1991| 1992| 1993 | 1994 | 1995| 1996 | 1997| 1998| 1999 | 2000
Ungarn 17 29 35 23 23 19 28 24 18 15 10 10
Tschech. 2 I 57 11 20 10 9 9 9 I 2 4
Republik?)
Slow. 2 11 61 10 23 13 10 6 6 8 11 12
Republik
Slowenien 1285 549 18| 207 33 21 14 10 8 9 6 9
Polen 251 586 70 43 35 32 28 20 15 11 7 10
Russland 3 5 93| 1526 875 31| 198 48 15 40 85 21
Kasachstan 2 6 79| 1381| 1662| 1692| 176 39 17 10 8 13
Kirgistan 2 6 85 85| 772| 228 53 30 26 12 37 19
Weifd- 2 5 99| 969| 1188|2200 709 53 74 50| 294 169
russland
Ukraine 2 5 o1| 1210| 4735| 891| 376 80 16 I 23 28
VR China 18 3 3 6 15 24 10 7 o -1 -1 o

a) Fiir 1989 und 1990 Daten der Tschechoslowakischen Republik

Quelle: 1MF; World Economic Outlook, May 2001; The People’s Bank of China (1998),
EBRD (1999) Konsumgiiterpreise, Jahresdurchschnittswerte, prozentuale Verinderung
zum Vorjahr

der Planwirtschaft geschrumpft. Zwar zeigten sich in den letzten Jahren
zarte Wachstumstendenzen, jedoch ist offen, wie tragfihig das Wachstum
in diesen Lindern ist und wann — falls das Wachstum anhilt — die tiefe
Krise tiberwunden werden kann. China musste keine Transformations-
krise hinnehmen. Ganz im Gegenteil, es konnte bis heute eine Phase der
Prosperitit mit hohen Wachstumsraten und steigendem Lebensstandard
durchlaufen. Die Entwicklung ist auch durch einen kriftigen Anstieg des
Pro-Kopf-Einkommens gekennzeichnet, so dass China im Unterschied
zu vielen anderen Entwicklungslindern wihrend der vergangenen Jahr-
zehnte das Wohlfahrtsgefille zu den westlichen Industrielindern ab-
bauen konnte.

In Tabelle 1 wird deutlich, wie groff die makrodkonomischen Un-
gleichgewichte vor allem in den Gus-Lindern waren. Letztere mussten in
der Regel iiber mehrere Jahre vierstellige Inflationsraten hinnehmen.
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Erst danach gelang es, das Inflationsproblem einigermafien zu beherr-
schen — allerdings verbunden mit einer stagnierenden Okonomie. Auch
in den mitteleuropiischen Transformationslindern waren die Inflations-
raten meist hoch. China schneidet wiederum vergleichsweise gut ab.

Seit dem Beginn der Reformen sind die chinesischen Wachstumsraten
hoch, zeigen aber zyklische Schwankungen. Ende der achtziger und An-
fang der neunziger Jahre kam es zwar zu inflationdren Wellen, diese
konnten jedoch — verglichen mit den mittel- und osteuropdischen Trans-
formationslandern — friih gestoppt werden (vgl. Abbildung 2). Die Pha-
sen der Inflationsbekampfung waren durch Riickginge der Wachstums-
raten gekennzeichnet, aber seit Ende der siebziger Jahre musste China
keine Rezession mehr hinnehmen.

Chinas langsames Herauswachsen aus dem Plan

Im Unterschied zur Schockstrategie der Linder des ehemaligen sowjeti-
schen Blocks verfolgte China ein langsames Herauswachsen aus der Plan-
wirtschaft. Dabei wurde eine Doppelstrategie verfolgt: a) die Reform der
Staatsunternchmen und b) die Bildung neuer Unternchmen (vgl.
Naughton 1999).

Die Reform der Staatsunternehmen

Die ersten Schritte der Reform nach 1978 waren auf den Agrarsektor be-
grenzt. So wurden die landwirtschaftlichen Produktionskollektive durch
ein Pachtsystem ersetzt, das bis heute Giiltigkeit hat. Durch diesen Schritt
erhohte sich die Produktion von Nahrungsmitteln schlagartig {iber einen
Zeitraum von etwa einem halben Jahrzehnt. Danach fiel die Produktivi-
tatsentwicklung auf ein niedriges Wachstum zuriick. Die Landwirtschaft
basiert bis heute auf Familienbetrieben. Die geringe Produktivitit der
Landwirtschaft hat auch eine gute Seite, nimlich die teilweise Absorp-
tion des riesigen Arbeitskriftepotenzials, denn die Masse der 1,3 Milliar-
den Chinesen lebt auf dem Land.

Reformen im Bereich industrieller Produktion wurden nicht gleich-
zeitig in allen Teilen Chinas durchgefiihrt. Vielmehr blieben die Reform-
schritte zunichst schwerpunktmifiig auf die Kiistenprovinzen be-
schriankt, die bewusst als Vorreiter einer umfassenderen Reform dienen
sollten. In den Kiistenprovinzen wurden Sonderwirtschaftszonen ge-
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schaffen, die weitergehende Deregulierungen und administrative Frei-
heiten ermdglichten. Als erfolgreich erachtete Reformschritte wurden
dann von Sonderwirtschaftszonen auf die Gesamtokonomie tibertragen.
Sonderwirtschaftszonen hatten auch den Zweck, Auslandschinesen und
Auslander zu Direktinvestitionen in China zu bewegen.

Durch das langsame Herauswachsen aus der Planwirtschaft hat
China einen Zusammenbruch der Investitionstatigkeit und eine Trans-
formationskrise verhindern kdnnen.

Die Staatsunternehmen, welche wie in allen Planwirtschaften einer
Mengenplanung und staatlich gesetzten Preisen unterworfen waren,
wurden in China schrittweise iber Jahrzehnte in den Markt entlassen.
Die staatliche Festsetzung der Preise wurde in vielen kleinen Schritten be-
seitigt. Begonnen wurde mit der Freigabe einiger Preise im September
1082; die Masse der Preise wurde dann im Verlauf der achtziger Jahre frei-
gegeben; abgeschlossen wurde der Liberalisierungsprozess der Preise erst
in der zweiten Hilfte der neunziger Jahre. In der ersten Phase der Reform
wurden den staatlichen Unternechmen fiir ein bestimmtes Produktions-
volumen planwirtschaftliche Preise vorgeschrieben, wihrend die Pro-
duktion, welche iiber die von der Planbehorde bestimmten Menge hin-
ausging, auf dem freien Markt verkauft werden durfte. Durch die gradu-
elle Liberalisierung der Preise kam es nicht zu einer sprunghaften
Erhohung des Preisniveaus am Beginn des Reformprozesses, obwohl
auch in China ein Geldiiberhang existierte, der bei einer schnellen Frei-
gabe der Preise einen starken Preisniveauschub bewirkt hitte (vgl.
Naugthon 1999). Seit Mitte der achtziger Jahre kann in China auf den
Giitermarkten trotz verschiedener protektionistischer Abschottungen
von Provinzen von einem deutlich zunehmenden Konkurrenzdruck aus-
gegangen werden, dem auch die staatlichen Unternehmen ausgesetzt
sind.

Die Rolle der Mengenplanung wurde schrittweise reduziert, da die
staatlichen Unternechmen immer grofiere Teile ihrer Produktion auf dem
freien Markt verdufiern durften. Bestehen blieb jedoch ein Kreditplan,
der erstens das Volumen der Kreditvergabe an den staatlichen Unterneh-
menssektor festlegte, jedoch zweitens auch Vorgaben iiber die Struktur
der Kreditvergabe beinhaltete. Die direkte Mengensteuerung der Pro-
duktion der Staatsunternehmen wurde schon in den achtziger Jahren eli-
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miniert und durch die selektive Vergabe von Krediten ersetzt. Uber so-
genannte politische Kredite wurden spezifische Regionen, Branchen
oder Unternehmen speziell gefordert. Ein Teil der Refinanzierung der
Geschiftsbanken seitens der Zentralbank (teilweise verbunden mit be-
sonders giinstigen Zinssitzen) war zweckgebunden. Erst Ende der neun-
ziger Jahre wurde der Kreditplan durch eine Kreditempfehlung ersetzt,
die den Geschiftsbanken grofiere Spielrdume gibt (vgl. unten).

Nicht nur die Umwelt der staatlichen Unternchmen hat sich verin-
dert, sondern es wurde versucht, auch die internen Strukturen der Staats-
unternchmen zu reformieren. Die Anreizstrukturen des Managements
sollten mit dem Ziel einer grofieren Produktivitit modifiziert werden.
Durchgesetzt haben sich in den achtziger Jahren Vertrage zwischen dem
Management der Staatsunternchmen und den Verwaltungseinheiten
(den Eigentiimern der Unternehmen) auf Zentral-, Provinz-, Kreis- oder
Gemeindeebene. Als wichtigster Punkt wurde in den Vertrigen die Hohe
der Abfiihrung von Uberschiissen festgelegt, jedoch auch die geplanten
Investitionen oder die Gehilter des Managements wurden vertraglich fi-
xiert (vgl. Lau 2000). Gleichzeitig wurde durch ein Bonussystem ansatz-
weise eine leistungsabhingige Entlohnung der Arbeitnehmer versucht.
Bonuszahlungen wurden in ihrer Hohe bald so relevant wie die Normal-
entlohnung. Die Lohnspreizung (einschliefllich der Gehilter der Mana-
ger) blieb gering, jedoch stieg mit der Hierarchie im Unternehmen die
Moglichkeit der Verfligung iiber grofiere Betriebswohnungen, Dienst-
autos, Auslandsreisen etc.

Das Entstehen von Marktunternehmen

Der zweite Weg des Herauswachens aus der Planwirtschaft bestand in der
Zulassung und Forderung von Nicht-Plan-Unternehmen. Bereits 1978
gab es Kollektivbetriebe, die etwa 22 Prozent des B1p produzierten. Nach
1978 entwickelte sich bei diesem Unternehmenstypus eine Griinderwelle,
die von lokalen und regionalen Gebietskorperschaften unterstiitzt
wurde. Die Kollektivunternehmen waren von Anfang an den Marktkrif-
ten und damit der Gefahr des Untergangs unterworfen. Andererseits
mussten sie keine Soziallasten — wie die Staatsunternehmen — tragen und
konnten Arbeitskrifte einstellen und entlassen. Die Kollektivbetriebe be-
legten zunidchst Nischen, die von den Staatsunternehmen nicht abge-
deckt wurden. Trotz ihrer geringen Kapitalausstattung, ihres Charakters
als Klein- und Mittelbetriebe, ihres geringen Zugangs zu offiziellen Kre-
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Abbildung 3
Struktur der Bruttoindustrieproduktion nach Eigentumsformen 1978-98
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ditmarkten und ihrer meist riickstindigen Technologie waren sie so er-
folgreich, dass sie selbst im Bereich der industriellen Produktion an Bo-
den gewannen. Der Anteil der Kollektivbetriebe an der Industrieproduk-
tion erreichte nach kurzer Zeit Werte von {iiber dreifiig Prozent (vgl.
Abbildung 3). Die Eigentumsverhiltnisse in Kollektivbetrieben sind fiir
westliche Mafistibe diffus. Dieser Unternechmenstypus hat sich im histo-
rischen Prozess in Richtung Privatunternehmen entwickelt, ohne dass je-
doch das Eigentum formal in Privateigentum umgewandelt worden
wire. Gab es zu Beginn der Transformation keine Privatunternehmen, so
ist deren Anteil an der Industrieproduktion Ende der neunziger Jahre auf
16 Prozent gestiegen.

Durch das langsame Herauswachsen aus der Planwirtschaft hat China
einen Zusammenbruch der Investitionstitigkeit und eine Transformati-
onskrise verhindern kénnen (vgl. Priewe 2002). Die Investitionstitigkeit
blieb wihrend der gesamten Transformationsphase hoch. Der Anteil der
Bruttoanlageinvestitionen am BIP lag in den achtziger Jahren zwischen 25
und 30 Prozent und stieg in den neunziger Jahren auf etwa 35 Prozent an
(vgl. IMF 2000). Die hohen Investitionen wurden zu einem erheblichen
Teil von den Staatsunternehmen getragen (vgl. Abbildung 4). Denn diese
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Abbildung 4
Anlageinvestitionen in China nach Eigentumsformen 1980-1998
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verhielten sich auch nach dem Beginn der Transformation wie Unterneh-
men in Planwirtschaften und wollten unabhingig vom Profitkalkiil soviel
wie moglich investieren. Der unersittliche Investitionshunger der Staats-
unternehmen wurde durch das staatliche Bankensystem erfolgreich be-
grenzt (vgl. unten). Gleichzeitig konnten sich marktwirtschaftliche
Wachstumskrifte entwickeln, wobei der hergebrachte planwirtschaft-
liche Sektor das Wachstum stabilisierte, was wiederum positiv auf die
Entwicklung der Privatwirtschaft zuriickwirkte.

Zum Vergleich: die Entwicklung in Russland

Der erste grofie Schritt im Transformationsprozess wurde in der noch
existierenden Sowjetunion im Jahre 1992 unternommen. In diesem Jahr
wurden die meisten Preise auf einen Schlag liberalisiert und die Planungs-
kommission und die Mengenplanung abgeschaftt. Die Staatsunterneh-
men fielen in ein institutionelles Vakuum ohne Kontrolle durch einen
Eigentiimer oder ecine staatliche Behorde. Eine weitere fundamentale
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Schwiche der Transformation in der Sowjetunion bestand darin, dass der
durch die Preisliberalisierung ausgeldste und aus dem monetiren Uber-
hang gespeiste Preisniveauschub in einen eskalierenden Inflationsprozess
miindete.

Die Ursache fiir die Erosion des Geldsystems lag in der Kombination
der Autonomie der Unternehmen, der liberalisierten Preise und der wei-
terhin weichen Budgetbeschrinkung begriindet. Eine weiche Budgetre-
striktion ist typisch fiir Planwirtschaften und bedeutet, dass Unterneh-
men keinem Konkursrisiko unterliegen und das Bankensystem die Kre-
ditnachfrage der Unternehmen passiv bedient (vgl. Kornai 1986). In einer
Planwirtschaft ist eine weiche Budgetrestriktion kein destabilisierendes
Element, da sowohl das Produktionsvolumen als auch die Preise und
Lohne von der Planbehorde gesetzt werden. Eine weiche Budgetrestrik-
tion bei gleichzeitiger Autonomie der Unternchmen und liberalisierten
Preisen musste jedoch zu einer ungeziigelten Kreditexpansion mit ent-
sprechenden inflationiren Folgen fiihren.

Die Arbeitnehmer und Manager in den sowjetischen Staatsunter-
nehmen waren nicht gewillt, die durch den Preisniveauschub bewirkten
Einkommensverluste hinzunehmen. Nominallohne sowie Bonuszahlun-
gen wurden deutlich angehoben und setzten eine Lohn-Preis-Spirale in
Gang. Das Anreizsystem war in der ersten Phase der Transformation so
strukturiert, dass die Betriebe angeregt wurden, moglichst viel Kredite
zur Finanzierung der steigenden Lohne und anderer Ausgaben aufzu-
nehmen. Der duflere Wert des Rubel fiel ins Bodenlose, da die Wirt-
schaftssubjekte aus der erodierenden Wihrung in stabile auslindische
Waihrungen fliichteten. Die sich aufgrund der steigenden Importpreise
entwickelnde Abwertungs-Inflations-Spirale, die sich mit einer Lohn-
Preis-Spirale verband, fiithrte zur Eskalation des Inflationsproblems.

In den europaischen Transformationsléandern wurde die koharenz-
stiftende Wirkung des Plans eliminiert, bevor marktwirtschaftliche
Mechanismen 6konomische Koharenz schaffen konnten.

Der inflationdre Prozess wurde vom Bankensystem und der Zentral-
bank zunichst passiv hingenommen. Weiche Kredite wurden vor allem
von den Zweigstellen der sowjetischen Zentralbank finanziert, denn
diese Zweigstellen in den Teilrepubliken gewihrten dem lokalen Unter-
nehmenssektor und den lokalen Regierungen nahezu unbegrenzt Kredit.
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Dazu kam, dass die Unternehmen in den Staatsunternchmen bei finan-
ziellen Engpissen sich gegenseitig Kredit gaben bzw. Lieferungen von
anderen Unternehmen ohne Konsequenzen nicht bezahlten. Da die Zen-
tralbank in Moskau keine Kontrolle iiber ihre Zweiganstalten hatte, eska-
lierte der Konflikt und endete erst nach der Einfiihrung von eigenen
Wihrungen in den verschiedenen Landern der ehemaligen Sowjetunion.
Estland ging schon im Jahre 1992 zu einer eigenen Wihrung iiber, die
meisten anderen ehemaligen Staaten der Sowjetunion folgten 1993. Erst
zu diesem Zeitpunkt wurde es méoglich, eine funktionale Geldpolitik zu
betreiben. In den meisten gUs-Lindern konnten die Inflationsraten nach
mehrjahriger restriktiver Wirtschaftspolitik abgesenkt werden (vgl. Ta-
belle 1).

Restriktive Geldpolitik, obwohl unumginglich, wurde in Russland in
einer dysfunktionalen Art und Weise durchgefiihrt. Denn die Zentral-
bank stellte den Geschiftsbanken keine ausreichende Liquiditit zur
Verfligung oder die Banken wurden von der Regierung gedringt, ihre
Kredite an verlustbringende Unternehmen schlagartig einzustellen. Auf-
grund des Liquidititsmangels stiegen die iiberfilligen Zahlungen des
Unternchmenssektors im Juni 1998 auf 1126 Milliarden Rubel oder vier-
zig Prozent des russischen Bruttoinlandsproduktes (EBRD 1998, S. 16f.).
In der russischen Industrie stieg der Anteil des Tauschhandels am Umsatz
von fiinf Prozent Anfang 1992 auf dreiflig Prozent Anfang 1996 (vgl. Po-
ser1997). Die EBRD (1998, S. 171f.) berechnet fiir Anfang 1998 einen Anteil
des Tauschhandels am Industrieumsatz von rund fiinfzig Prozent. Diese
Zahlen illustrieren, dass der in heimischer Wihrung abgewickelte offi-
zielle Teil der Wirtschaft relativ zur inoffiziellen Wirtschaft stark an Be-
deutung verlor. Stellen die Zentralbank und das Bankensystem fiir die
Okonomie keine ausreichende Liquiditit zur Verfiigung, so reiflen Kre-
ditketten, Lohne werden nicht bezahlt, zwischenbetriebliche Kredite
steigen sprunghaft an, Tauschhandel blitht und Subsistenzwirtschaft
greift um sich. Vor dem Hintergrund einer dergestalt zerstorten Kohi-
renz der Wirtschaft war der Preis fiir die erfolgreiche Reduktion der In-
flation in den Staaten der ehemaligen Sowjetunion enorm hoch.

Regulierte AuBenwirtschaft und hohe Direktinvestitionen

Der chinesische Transformationsprozess wurde durch strikte auflenwirt-
schaftliche Regulierungen beim internationalen Kapitalverkehr abge-
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sichert. Kapitalimporte sind bis heute genehmigungspflichtig und neh-
men in erster Linie die Form von ausliandischen Direktinvestitionen an,
die wiederum nur in spezifischen Branchen und in spezifischen Rechts-
formen erlaubt sind. Eine Kreditaufnahme etwa von inlindischen Unter-
nehmen im Ausland ist in der Regel untersagt. Kapitalexporte sind be-
grenzt.

Dassich inlindische Unternehmen und Banken nicht nach eigenem Er-
messen im Ausland verschulden konnten, war eine Entwicklung wie bei-
spielsweise in Thailand nicht méglich. In Thailand und anderen spiteren
asiatischen Krisenlindern haben sich nach der Liberalisierung des Kapi-
talverkehrs Anfang der neunziger Jahre insbesondere Banken und Unter-
nehmen massiv in fremder Wihrung verschuldet. Als dann 1997 eine
Umschuldung nicht gelang und Kapital abfloss, wertete der Bath und die
Waihrungen in anderen Krisenlindern in Asien kriftig ab. Die abwer-
tungsbedingte Erhohung der realen Schuldenlast bei Krediten in auslin-
discher Wahrung fiihrte dann zum Zusammenbruch des inlindischen
Bankensystems und zu Liquiditits- und Solvenzproblemen von Unter-
nehmen und Banken.

In China wurde der Auflenhandel bis in die neunziger Jahre hinein
durch Import- und Exportlizenzen fiir Aufienhandelsgesellschaften und
wenige Grofiunternehmen im produzierenden Bereich sowie tiber hohe
Z6lle reguliert. Langsam wurde die Anzahl der Import- und Exportlizen-
zen erhoht und das Prozedere beim internationalen Handel vereinfacht,
jedoch bestehen nach wie vor eine Unzahl nichttarifirer Handelshemm-
nisse von monopolisierten Vertriebskanilen bis zu spezifischen Normen.
Zwar wird der Beitritt Chinas zur Welthandelsorganisation (wTo) nun
zur Absenkung von Zollen fiihren, von einem kompletten Ubergang
Chinas zu einem Freihandelsregime wird jedoch vermutlich noch lange
keine Rede sein konnen.

Die Leistungsbilanz in China weist in den meisten Jahren nach dem
Beginn der Reformen einen Uberschuss auf. Nur Mitte bis Ende der
achtziger Jahre und dann in den Jahren 1993 und 2001 war die Leistungs-
bilanz defizitir. Damit baute China keine Netto-Schulden und auch keine
hohen Bruttoschulden gegeniiber dem Ausland auf. Das Wechselkurs-
regime in China war anfinglich durch gespaltene Wechselkurse gekenn-
zeichnet. Nach wiederholten Abwertungen war die Wahrung seit 1994 an
den us-Dollar gekoppelt.

China setzte bei seiner Entwicklung auf auslindische Direktinvestitio-
nen. Im Vergleich zu Krediten haben Direktinvestitionen unter anderem
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den entscheidenden Vorteil, dass bei einer Abwertung der Wihrung des
Empfingerlandes das Wechselkursrisiko vom auslidndischen Investor ge-
tragen wird. Unternchmen mit auslindischen Mehrheitsbeteiligungen
oder in vollstindig ausliandischer Hand wurden bis auf wenige Ausnah-
men erst ab Ende der neunziger Jahre erlaubt, so dass gleichberechtigte
Joint Ventures das dominierende Modell der Direktinvestitionen dar-
stellten. Seit 1985 begannen Direktinvestitionen eine Rolle zu spielen,
tiberstiegen jedoch in den achtziger Jahren nie ein jahrliches Volumen
von 4,5 Milliarden us-Dollar. Ab Mitte der neunziger Jahre liegen die
jahrlichen Direktinvestitionen in China bei rund 35 Milliarden us-Dollar.
Dies entspricht etwa fiinf Prozent des chinesischen BIP und iiber zehn
Prozent der gesamten Bruttoanlageinvestitionen (vgl. Herr/Priewe
1999). China wurde nach den UsA der zweitgrofite Empfinger von Di-
rektinvestitionen der Welt.

Entgegen neoklassischen Vorstellungen hat China seinen Entwicklungs-
prozess mit einem mittelfristig ausgeglichenen Leistungsbilanzsaldo
verbinden kdnnen.

Direktinvestitionen hatten einen Anteil am hohen Wachstum in
China, jedoch liegt ihr Haupteffekt im Technologietransfer, der Einfiih-
rung westlicher Managementmethoden und der Offnung von Export-
mirkten. Wihrend der achtziger Jahre war der Anteil der Unternechmen
mit auslindischer Beteiligung an der industriellen Produktion noch
gering und die Produktion war auf den Export orientiert. Insbesondere
Unternehmen aus Taiwan und Hongkong benutzen die vR China auf-
grund ihrer billigen Arbeitskrifte als verlingerte Werkbank. Mit der Zu-
nahme der Direktinvestitionen grofier westlicher Firmen wurde die Er-
oberung des chinesischen Binnenmarktes das Hauptmotiv auslindischer
Investoren. Unternehmen mit auslindischer Beteiligung produzieren
derzeit etwa zwanzig Prozent der Industrieproduktion in China (vgl. Ab-
bildung 3).

Im Vergleich dazu war Russland, das die Auslandsschulden aller Gus-
Lander iibernahm, von Anfang an in einer instabileren auflenwirtschaft-
lichen Lage als China. Zwar leidet Russland als rohstoffreiches Land
nicht an chronischen Leistungsbilanzdefiziten, jedoch ist vor allem der
russische Staat hoch in Fremdwihrung verschuldet. Aufgrund nicht kon-
trollierbarer Kapitalflucht stehen den staatlichen Auslandsschulden zwar
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hohe Fremdwihrungsguthaben russischer Biirger gegeniiber, jedoch
mildert dieser Umstand nicht die Schuldenlast des Staates.

Russland ging im Rahmen der Schockstrategie schon in der Anfangs-
phase des Transformationsprozesses zu einem weitreichenden Freihan-
delsregime {iber. Die wenigen administrativen Begrenzungen des Aufen-
wirtschaftsverkehrs scheiterten an der Unfihigkeit der Administration,
Gesetze und Anordnungen ausreichend umzusetzen. Auslindische Kon-
sumgiiter iiberschwemmten den russischen Markt. Dadurch geriet
Russland in Gefahr, in die Lage eines rohstoffexportierenden Entwick-
lungslandes mit geringer inliandischer Industrieproduktion abzugleiten.

Die auslindischen Direktinvestitionen in Russland sind gering und
liegen seit dem Reformprozess jihrlich bei rund fiinf Milliarden us-Dol-
lar (vgl. IMF 2000). Insbesondere die fehlende Rechtssicherheit und das
willkiirliche Handeln lokaler Behorden lassen den Standort Russland als
unattraktiv erscheinen.

Die Probleme des chinesischen
Unternehmens- und Bankensektors

Faule Kredite der chinesischen Unternehmen

Der Sektor der Staatsunternehmen hat in China seine anfinglich domi-
nierende Bedeutung eingebiifit. Auf den Giitermarkten wurde er von
Kollektiv- und Privatunternehmen sowie von Unternehmen mit auslan-
dischen Beteiligungen unter Druck gesetzt. Hinzu kommt, dass das so-
ziale Netz (Renten, Krankenversorgung, Kindergirten, versteckte Ar-
beitslosigkeit durch Verzicht auf Kiindigungen etc.) in China von den
Staatsunternchmen zu tragen war; erst seit Ende der neunziger Jahre an-
dert sich dies langsam mit dem Beginn des Aufbaus eines allgemeinen
Versicherungssystems.

Es ist wenig verwunderlich, dass Teile der Staatsunternehmen in hohe
Verluste gedrangt wurden. Nach offiziellen Angaben haben sich bei den
Banken uneinbringliche Forderungen gegeniiber den Staatsunternch-
men in Hohe von etwa 25 Prozent der gesamten Kreditvergabe (was in
etwa auch 25 Prozent am BIP entspricht) aufgebaut. Verbunden war die
Entwicklung mit einer drastischen Abnahme der Eigenkapitalquote der
Staatsunternchmen (vgl. Yk Mo 1999, S. 80). Da die Erfassung unein-
bringlicher Forderungen schwierig ist und weder Banken noch Unter-

38  Herm, Chinas Reformprozess IPG 3/2002



nehmen ein Interesse haben, eine Uberschuldungssituation offen anzu-
erkennen, diirften die tatsichlichen Werte noch hoher liegen. So wird ge-
schitzt, dass bis zur Hilfe der Kredite der staatlichen Unternehmen als
problematisch gelten miissen (vgl. China Contact 2001, S. 24f.).

Ab Mitte der neunziger Jahre steigt der Druck, die weichen Kredite
gegeniiber den Staatsunternehmen abzubauen. Einerseits wurde die Pri-
vatisierung der Staatsunternchmen angegangen, andererseits wird ver-
sucht, die Kreditvergabe gegeniiber den Unternehmen zu harten. Der
Ende 2001 vollzogene Beitritt Chinas zur wro wird den Druck zur Re-
form des Unternehmens- und Bankensektors sicherlich verstiarken.

Kreditrationierung und politische Kredite

Das Finanzsystem in China wird durch vier grofie staatliche Geschifts-
banken dominiert, die in den achtziger Jahren aus der planwirtschaft-
lichen Monobank entstanden. Ihr Anteil an der gesamten inldndischen
Kreditvergabe an den Nicht-Finanzsektor entsprach im Jahre 2000 tiber
68 Prozent. Zum gleichen Zeitpunkt wurden rund sechzig Prozent aller
Bankeinlagen von den vier Grofibanken eingeworben (vgl. Yk Mo 1999,
S. 90). Die Kreditvergabe dieser Banken konzentriert sich auf die Staats-
unternchmen. Privatbanken sind bis heute in China bedeutungslos und
diirften nach dem Eintritt Chinas in die wro nur langsam an Bedeutung
gewinnen. Aufgrund des Anhidufens notleidender Kredite gegeniiber den
Staatsunternehmen sank das Eigenkapital der vier grofien Geschaftsban-
ken von zwdolf Prozent ihrer Kreditvergabe im Jahre 1985 auf etwa drei
Prozent im Jahre 1997. Die Profitabilitit (return on assets) der Banken
sank im gleichen Zeitraum von 1,4 Prozent auf 0,2 Prozent (vgl. Lardy
1999, S. 22ft)).

Das Anhiufen hoher fauler Kredite kam zustande, weil die Geschifts-
banken keine harte Budgetrestriktion durchsetzten und verlustbringende
Unternehmen finanzierten. Allerdings gelang es in China, eine eskalie-
rende Kreditexpansion und eine ausufernde inflationiare Entwicklung zu
verhindern. Denn die Zentralbank stellte einen Kreditplan auf, der Kre-
ditobergrenzen fiir die vier grofien staatlichen Geschaftsbanken festlegte.
Zudem werden bis heute die Verleih- und Depositenzinssitze der Banken
staatlich fixiert. Die Kreditvergabe wurde dabei keinesfalls — wie in
Marktwirtschaften tiblich — der autonomen Entscheidung der Geschiifts-
banken iiberlassen. Vielmehr wurden grofie Teile der Kredite nach poli-
tischen Gesichtspunkten vergeben. Dabei gab es offiziell festgelegte poli-
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tische Kredite fiir spezifische Infrastrukturmafinahmen, zur Foérderung
ausgewihlter Regionen oder zur Unterstiitzung einzelner, fiir die Ent-
wicklung wichtig erachteter Unternehmen. Jedoch diirfte der Grofiteil
politischer Kredite informeller Natur gewesen sein. Die Masse der Kre-
dite war das Resultat eines Verhandlungsprozesses zwischen den Zweig-
stellen der Zentralbank auf lokaler Ebene, Zweigstellen der vier grofien
Geschiftsbanken auf lokaler Ebene, Lokalregierungen und Staatsunter-
nehmen. Formal kam diese Struktur dadurch zum Ausdruck, dass sich bei
der Besetzung des Managements der Zweigstellen der Zentralbank und
der Zweigstellen der vier grofien Geschiftsbanken Lokalregierungen und
jeweils hohere Ebenen der Zentralbank oder der grofien Geschiftsban-
ken einigen mussten. Hinzu kommt, dass die Mehrzahl der anderen Ge-
schaftsbanken und der Nicht-Bank-Finanzintermediire sich im Eigentum
der Lokalregierungen befinden und ebenfalls fiir politische Kredite in-
strumentalisiert werden konnten.

China ist es gelungen, schon zu Beginn der Reformen eine harte
monetare Restriktion auf makro6konomischer Ebene herzustellen und
damit inflationére Entwicklungen wie in den anderen Transformations-
landern zu verhindern.

Der in groben Linien beschriebene Mechanismus der Kreditvergabe
bedeutet nun nicht, dass alle politischen und iiber Verhandlungsprozesse
vergebenen Kredite konomisch schlecht oder gar sinnlos waren, jedoch
lasst sich nicht wegdiskutieren, dass bei der Kreditvergabe soziale Griinde
und okonomisch oft zweifelhafter Lokalpatriotismus eine nicht unwe-
sentliche Rolle gespielt haben. So wurden auch staatliche Unternehmen
mit Krediten versorgt, die hohe Verluste realisierten und nicht effizient
produzierten. In den neunziger Jahren wurde der alte Mechanismus der
Kreditallokation zunehmend dysfunktionaler. Die Verluste bei den
Staatsunternehmen stiegen im Verlauf dieser Entwicklung ebenso wie
der Kreditbedarf zur Deckung der Verluste. Die Folge war, dass die Kre-
ditvergabe in der Tendenz immer ineffizienter wurde, da immer grofiere
unproduktive Locher gestopft werden mussten.

Wihrend zweier Perioden drohte in China die Kreditrationierung zu-
sammenzubrechen. In den Jahren 1988 und 1989 stieg die Inflationsrate
auf fast zwanzig Prozent (vgl. Abbildung 2). Dies war die Folge einer un-
gebremsten Kreditexpansion. Der Kreditplan wurde nicht zuletzt durch
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das massenhafte Entstehen vielfiltiger Finanzintermediire (Investment-
fonds, lokale Banken, Kreditkooperationen etc.) durchlochert, die nicht
vom Kreditplan erfasst wurden und zumindest teilweise als Reaktion auf
den Kreditplan entstanden. Die chinesische Fiihrung reagierte auf die in-
flationidre Entwicklung mit harter restriktiver Geldpolitik. Im Jahre 1990
wurde die Zahl der neu entstandenen Finanzintermediire drastisch re-
duziert und der Kreditplan auch bei den vier grofien Geschiftsbanken
strikt durchgesetzt. Die Restriktion dauerte nur kurze Zeit, und Anfang
der neunziger Jahre wurde eine verstirkte Reformphase eingeleitet. Die
Investitionstatigkeit und das Wachstum schnellten in den Jahren 1992
und 1993 drastisch nach oben. Binnen kurzer Zeit wurde der Kreditplan
erneut ausgehohlt. Im Zusammenhang mit dem iiberschdumenden
Boom stieg die Inflationsrate 1994 auf nahezu 24 Prozent. Wieder war
eine grofie Zahl von neuen Finanzinstitutionen entstanden. Als Reak-
tion auf die erneute Gefahr des Scheiterns des Kreditplans trat 1995 ein
neues Bankengesetz in Kraft. Entgegen dem internationalen Trend ging
China von einem Universalbankensystem zu einem segmentierten Ban-
kensystem iiber; dies geschah mit der Begriindung, dass ein segmentier-
tes Bankensystem im Vergleich zu einem Universalbankensystem einfa-
cher zu kontrollieren sei (vgl. Feng Zhaobai, Cao Tinggui 1999). Erneut
gelang es, den Kreditplan zu verteidigen und die Inflationsrate zuriick-
zufiihren.

Ein entscheidendes Element des erfolgreichen chinesischen Transfor-
mationsprozesses besteht darin, dass es China gelungen ist, schon zu Be-
ginn der Reformen eine harte monetire Restriktion auf makrookono-
mischer Ebene herzustellen und damit inflationdre Entwicklungen wie in
den anderen Transformationslindern zu verhindern. Die Art, die Begren-
zung der Kreditvergabe durchzusetzen, war primitiv, jedoch insgesamt
effektiv und erfolgreich. China gelang es, eine partiell weiche mikrooko-
nomische Kreditvergabe mit einer harten Kreditrationierung zu verbin-
den. In Russland gelang dies gerade nicht, denn die weiche mikrotkono-
mische Kreditvergabe verband sich mit einer ungeziigelten makrotkono-
mischen Kreditexpansion.

Reformbemiihungen im Finanzsystem

Im Bankensystem wurden Ende der neunziger Jahre Strukturreformen
mit dem Ziel der Hartung der Kreditvergabe der Banken durchgefiihrt.
Der Einfluss der Lokalregierungen wurde ausgeschaltet, die Besetzung
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des Managements der Zweigstellen der grofien Geschiftsbanken und der
Zweigstellen der Zentralbank erfolgt nun — im Gegensatz zu frither —
ohne sie. Um auch den Einfluss der Provinzen zu reduzieren, wurden die
31 cigenstiandigen Zweigstellen der Zentralbank auf neun iiberregionale
Zweigstellen verringert. Zudem wurde beim Management der Zweig-
stellen der Zentralbank ein Rotationsverfahren eingefiihrt. Schon 1994
wurden drei Spezialbanken geschaften, die alle politischen Kredite auf
sich konzentrieren und beschrinken sollten. Doch erst mit den Struktur-
reformen Ende der neunziger Jahre wurde ernsthaft versucht, politische
Kredite bei den vier grofien Geschaftsbanken zuriickzudringen und aus
diesen Banken, die bis dahin fiskalische Funktionen des Staates beispiels-
weise in der Form der Finanzierung des sozialen Netzes durch Kredite an
verlustbringende Staatsunternehmen iibernommen hatten, echte Banken
im Sinne einer Marktwirtschaft zu machen.

Ab Mitte der neunziger Jahre wurde auch die chinesische Geldpolitik
schrittweise reformiert. Das generelle Ziel bestand darin, vom Modell der
Kreditrationierung auf indirekte Mechanismen der Geldpolitik iiberzu-
gehen. Im Jahre 1998 wurden die Kreditobergrenzen und damit der Kre-
ditplan abgeschafft und durch Kreditempfehlungen der Zentralbank er-
setzt, die formal nicht bindend sind. Die Zentralbank hat jedoch durch
die Festsetzung des Refinanzierungsvolumens nach wie vor entscheiden-
den Einfluss auf die Kreditexpansion der Geschiftsbanken. Der Freiraum
der Geschiftsbanken wird zudem durch die staatliche Festlegung der
Zinssitze begrenzt.

Bei jeder der vier staatlichen Grofibanken wurden gute und unein-
bringliche Forderungen getrennt, wobei jeder der vier Banken eine Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft (Asset Management Company) zur Seite
gestellt bekam, die einen Teil der uneinbringlichen Forderungen iiber-
nahm. Kleinere Institute wie Genossenschaftsbanken etc. versuchte man,
unter anderem durch Fusionen und Ubernahmen, zu sanieren. Bis Ende
2000 wurden den vier staatlichen Geschiftsbanken notleidende Kredite
in Hohe von 164 Milliarden us-Dollar abgenommen, was 17 Prozent des
chinesischen B1p entsprach (vgl. China Contact 2001). Der grofite Teil
dieser Summe diirfte ein Teil der Staatsschuld werden, die in China mit
unter zwanzig Prozent am BIP vergleichsweise gering ist. Die chinesische
Regierung versucht zwar durch einen Schulden-Aktien-Tausch einen Teil
der notleidenden Kredite in Aktien umzuwandeln, jedoch ist offen, bis zu
welchem Umfang dies gelingt. Die Reform des staatlichen Unterneh-
menssektors und der Abbau notleidender Kredite kann nicht tiber Nacht
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geschehen. Es spricht jedoch nichts dagegen, dass in China auch dieses
Problem graduell gelost werden kann.

Spate Privatisierung

Nicht zuletzt aufgrund der Probleme der Staatsunternehmen wurde auf
dem 15. Parteitag der Kommunistischen Partei Chinas im Jahre 1997 der
Grundstein fiir eine weitreichende Reform der Staatsunternechmen ge-
legt. Der Privatsektor wurde als integraler Bestandteil der Volkswirt-
schaft anerkannt, und privater Aktienbesitz wurde im Hinblick auf den
Sozialismus als eine »neutrale« Form definiert. Der Staat soll sich auf die
eintausend grofiten Staatsunternehmen konzentrieren und sich von klei-
neren und mittleren Unternehmen trennen. Diese Strategie lag deswegen
nahe, weil insbesondere viele kleine und mittlere Staatsunternechmen
Verluste machten (vgl. Herr/Priewe 1999). Kleine Staatsunternchmen
wurden schon ab etwa Mitte der neunziger Jahre verkauft; ab 1997 wurde
dieser Prozess auf die mittleren Unternehmen ausgedehnt und beschleu-
nigt. Zudem werden die grofien Staatsunternehmen schrittweise in Ak-
tiengesellschaften umgewandelt; dabei sollen Minderheitsanteile dieser
Unternechmen In- und Auslindern angeboten werden. Erst nach zwanzig
Jahren Transformation ist China also in eine Phase massiver Privatisie-
rung eingetreten (vgl. Lau 2000).

In den meisten Lindern des ehemaligen sowjetischen Blocks verlief
die Privatisierung nach einem anderen Muster (vgl. Liebermann/Nestor/
Desai 1997). Einerseits wurde die Privatisierung an den Beginn des Trans-
formationsprozesses gelegt, andererseits sollte die Privatisierung so
schnell wie moglich durchgefiihrt werden. In der damaligen Tschecho-
slowakei wurde die Voucher-Privatisierung Anfang der neunziger Jahre
erprobt und dann in verschiedenen Varianten in andere Linder expor-
tiert. Dabei wurden jedem erwachsenen Biirger Gutscheine vom Staat
geschenkt oder gegen eine geringe Gebiihr verkauft. Die Empfinger
konnten mit den Gutscheinen dann Aktien an den Unternchmen erhal-
ten, die zur Privatisierung anstanden. Je mehr Gutscheine auf ein Unter-
nehmen entfielen, desto kleiner war der Eigentumsanteil, der fiir einen
Gutschein erworben werden konnte. Die genauen Modalititen der Pri-
vatisierung waren in verschiedenen Landen unterschiedlich. In Russland
durften Gutscheine z.B. gehandelt werden, in der Tschechischen Repu-
blik nicht; in manchen Fillen spielte die Schenkung der Unternechmen an
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die Belegschaften eine grofie Rolle (z.B. in Russland und anderen Staaten
der ehemaligen Sowjetunion), wihrend in anderen Fillen der Léwenan-
teil der Unternehmen an Outsider verschenkt wurde (z.B. in der Tsche-
chischen Republik).

Die chinesische Entwicklung verdeutlicht, dass zwischen Entwicklung
und effizienter Allokation keine eindeutige Beziehung besteht.

Die 6konomischen Effekte der Voucher-Privatisierung waren ein-
deutig negativ (vgl. Priewe 2000). Sie ist ein rein formaler Akt, der den
Unternchmen weder neues Kapital, noch ein neues Management oder
neue Absatzwege bringt. Erlangten Belegschaften grofie Anteile an den
Unternehmen — wie beispielsweise in Russland —, dann wirkte dies hem-
mend auf die Modernisierung der Unternehmen, da sich Belegschaften
harten Einschnitten widersetzten. In Russland waren die wenigen Staats-
unternchmen, die noch existieren, weitaus reformfreudiger und verfolg-
ten eine aktivere Restrukturierung als die privatisierten Unernehmen
(vgl. EBRD 1995, S. 128 ft.). Wird privatisiert und das aus der Planwirt-
schaft kommende Bankensystem nicht reformiert, dann andert sich auch
nichts an der weichen Kreditpolitik gegeniiber den Unternehmen. Es hat
sich gezeigt, dass die Voucher-Privatisierung im Kern ein politisches Pro-
jekt war. Denn die neu an die Macht gekommenen politischen Krifte in
den Lindern des ehemaligen sowjetischen Blocks wollten den Reform-
prozess so schnell wie moglich unumkehrbar machen. Ein Instrument
zur Erreichung dieses Zieles war die schockartige Privatisierung und die
Schaftung einer Klasse von Eigentiimern an Produktivvermogen. In
China herrschte eine andere Konstellation, die politisch eine Voucher-
Privatisierung ausschloss. Die chinesische Regierung erlag zudem nicht
der Illusion, dass eine schnelle Privatisierung die Reform des Unterneh-
menssektors automatisch vorantreiben kann.

Drei zentrale Schlussfolgerungen

Die Bedeutung politischer Kontinuitat

Entscheidend zum Verstindnis der Entwicklung in China ist die Konti-
nuitit im politischen System. Der Transformationsprozess wurde gradu-
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ell angegangen, weil die politische Stabilitit aufrechterhalten werden und
sich das politische System nur langsam dndern sollte. Der Prozess ent-
sprach, wie Deng Xiaoping es formulierte, einem tastenden Suchen nach
Steinen beim Uberqueren eines Flusses (vgl. Cao Tinggui 2002). Die
Transformation in der Sowjetunion war mit deren Zerfall in verschiedene
Staaten verbunden. Dazu kam eine Schwichung staatlicher Strukturen
wie der Verwaltung oder der Gerichtsbarkeit. Die politischen Instabiliti-
ten, die damit verbunden waren, machten eine kohirente Transforma-
tionsstrategie weitgehend unméglich. Aber auch in den mitteleuropai-
schen Transformationslandern wie Polen oder Ungarn war die Transfor-
mation mit einer politischen Revolution verbunden. In allen diesen
Landern wurden die alten Eliten abgel6st und neue politische Strukturen
geschaffen. Eine graduelle Strategie in der Form des langsamen Heraus-
wachsens aus dem Plan bei gleichzeitiger Existenz planwirtschaftlicher
und marktwirtschaftlicher Mechanismen war unter diesen Bedingungen
nicht moglich. Typisch war in allen diesen Landern vielmehr, dass die ko-
harenzstiftende Wirkung des Plans eliminiert wurde, bevor marktwirt-
schaftliche Mechanismen 6konomische Kohirenz schaffen konnten.

Wachstum geht vor Effizienz

Die dominierende neoklassische Vorstellung geht davon aus, dass eine
optimale Allokation physischer Ressourcen das Riickgrat 6konomischer
Entwicklung darstellt. Insbesondere in Entwicklungs- und Transforma-
tionslandern fiithrt — so das Argument — eine verbesserte Allokation zu ef-
fizienterer Produktion, erhohtem Wachstum, steigender Beschiftigung
und steigenden Pro-Kopf-Einkommen. Um dieses Ziel zu erreichen,
wird die schnelle Einfiihrung von Marktmechanismen und klaren Eigen-
tumsverhaltnissen in méglichst vielen Bereichen vorgeschlagen.

Die chinesische Entwicklung verdeutlicht, dass entgegen den neoklas-
sischen Annahmen zwischen Entwicklung und effizienter Allokation
keine eindeutige Bezichung besteht (vgl. Herr/Priewe 200r1). Denn in
China kann wihrend der vergangene Jahrzehnte von einer effizienten Al-
lokation der Ressourcen und klaren Eigentumsverhiltnissen keine Rede
sein. Hohes Wachstum und Entwicklung ging in China mit einer ineffi-
zienten Allokation einher. Entwicklung bedarf eines ganzen Sets makro-
okonomischer Bedingungen, die einen Einkommensbildungsprozess an-
zuregen vermogen. Dynamische Unternechmen und deren Finanzierung
(vgl. Schumpeter 1926) spielen dabei ebenso eine Rolle wie eine staatliche
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Unterstiitzung von Entwicklungsprozessen. China bestitigt die key-
nesianische Position, dass makrookonomische Bedingungen das Wachs-
tum steuern und die Allokation der Ressourcen auf der Mikroebene da-
bei eine untergeordnete Rolle spielt. Die Investitionstitigkeit als das
Riickgrat von Entwicklung wurde in China durch eine Reihe von Fakto-
ren auf hohem Niveau gehalten, die nichts mit optimaler Allokation ge-
mein haben. Zunichst waren es die Staatsunternchmen, die eine hohe In-
vestitionsnachfrage erzeugten; dann kamen die neu entstandenen Kollek-
tiv- und Privatunternehmen, die eine hohe Investitionsneigung besafien;
schliefflich standen die Auslinder einschliefilich der Exil-Chinesen
Schlange, um in China investieren zu diirfen.

Ausgeglichene Leistungsbilanz statt Verschuldung

Gemif} neoklassischen Vorstellungen fithren marktinduzierte Nettozu-
fliisse von Ressourcen in unterentwickelten Lindern zu Entwicklung —
dafiir sorgt das Profitmotiv. Denn Linder mit relativ reichlicher Kapital-
ausstattung realisieren niedrige und Linder mit relativem Kapitalmangel
hohe Profitraten. Empfinger der Nettozufliisse von Ressourcen sind
durch Leistungsbilanzdefizite charakterisiert. Letzteren stehen auslindi-
sche Ersparnisse und Nettokapitalimporte gegeniiber. Die Kapital- bzw.
Investitionsliicke der unterentwickelten Lander wird somit durch Erspar-
nisse der reichen und entwickelten Linder geschlossen. Unterstellt ist ein
Kausalprozess, der von Ersparnissen zu Investitionen fiihrt. Der neoklas-
sische Entwicklungsweg ist mit dem lingerfristigen Aufbau einer auflen-
wirtschaftlichen Verschuldung verbunden, die erst nach Jahrzehnten
durch spitere Leistungsbilanziiberschiisse abgebaut wird (vgl. zur neo-
klassischen Position und deren Kritik Heine/Herr 2000).

Entgegen solchen Vorstellungen hat China seinen Entwicklungspro-
zess mit einem mittelfristig ausgeglichenen Leistungsbilanzsaldo verbin-
den konnen. Es ist somit ein klares Beispiel fiir den Fall einer erfolgrei-
chen Entwicklung ohne Nettoressourcenimporte. Der Kombination
hoher Direktinvestitionen mit tendenziell ausgeglichener Leistungs-
bilanz entsprach der Aufbau von Devisenreserven und deren Platzierung
im Ausland durch die chinesische Zentralbank (also ein bilanzausglei-
chender Kapitalexport). China zeigt, dass Entwicklung kein Problem
mangelnder Ressourcen sein muss, sondern bei der Produktion von Res-
sourcen ansetzt. Ersparnisse ergeben sich dabei endogen aus den Investi-
tionen, die einen Einkommensbildungsprozess anstofien.
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China konnte somit wihrend der vergangenen zwei Jahrzehnte den
Aufbau einer hohen Auflenverschuldung und die damit verbundenen In-
stabilititen verhindern. Entwicklungslinder kénnen sich nicht wie die
UsA in eigener Wihrung verschulden, sondern miissen eine Verschul-
dung in Fremdwihrung akzeptieren. Kriftige Abwertungen konnen ge-
rade in Entwicklungslindern niemals ausgeschlossen werden, da diese
Linder in aller Regel mit Instabilititen zu kimpfen haben, die sie eben
als Entwicklungslander charakterisieren. Bei Verschuldung in fremden
Wihrungen aber haben Abwertungen den gleichen Effekt wie Deflatio-
nen bei nationaler Betrachtung. Beides fiihrt zur Erhohung der realen
Schuldenlast und als Folge zu massiven Liquiditits- und Solvenzproble-
men der Schuldner. Die Asienkrise im Jahre 1997 und die Russlandkrise
im Jahre 1998, die jeweils mit starken externen Wertverlusten der natio-
nalen Gelder bei gleichzeitig hoher Verschuldung in fremder Wahrung
verbunden waren, haben den inlandischen Unternechmenssektor und vor
allem das Bankensystem zerriittet. China hat sich mit seiner wirtschafts-
politischen Strategie bisher nicht in Abhingigkeiten von den internatio-
nalen Kapitalmirkten begeben und deshalb noch keine Wihrungskrise
hinnehmen miissen.
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