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RECHT UND KAPITALMARKT

Erfahrungen beim Markteintritt in China
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Das Land offnet sich zunehmend fir Investitionen aus dem Ausland —
Regierung bewahrt sich allerdings Spielraume

Von Dietmar Helms und J6rg
Herwig *)
Borsen-Zeitung, 6.7.2019
Gleich zu Beginn seines jiingsten
China-Besuchs Ende Juni hatte Bun-
deswirtschaftsminister Peter Alt-
maier klargemacht: ,,Wir brauchen
gleiche Wettbewerbsbedingungen
ohne Diskriminierungen und Be-
nachteiligungen.“ Denn seit vielen
Jahren schon klagen ausldndische
Unternehmen etwa {iber erzwunge-
nen Wissenstransfer oder strikte
Auflagen. China hat, auch in jling-
ster Vergangenheit, schon einige He-
bel in Bewegung gesetzt. Durch das
neue Investitionsgesetz fiir auslandi-
sche Unternehmen (New Foreign In-
vestment Law) konnte sich nun die
Lage weiter zum Besseren wenden —
und erheblich mehr Marktéffnung
bedeuten.

Chinas derzeitige wirtschaftliche
Lage wirkt angespannt. Hintergrund
sind neben externen Faktoren wie
dem drohenden Handelskrieg mit
den USA auch interne Faktoren, ins-
besondere sinkende Exporte und die
ansteigende oOffentliche Verschul-
dung. Auch der andauernde Struk-
turwandel mit steigenden Lohnen
und Lebenshaltungskosten trigt da-
zu bei, dass sich China Investitionen
von aulen starker 6ffnen muss. Da-
zu kommt eine Vielzahl generalklau-
selartiger gesetzlicher Regelungen,
die Rechtsunsicherheit schaffen.

Gleichzeitig ist das wirtschaftliche
Potenzial Chinas weiterhin nicht zu
unterschétzen. Mit einem Handels-
volumen von knapp 199 Mrd. Euro
2018 ist China einer der grofiten
und bedeutendsten Handelspartner
Deutschlands. Mit rund 1,4 Milliar-
den Einwohnern weist das Land ei-
nen nahezu unerschopflichen Kon-
sumenten- und Absatzmarkt vor.
Dariiber hinaus hat die chinesische
Regierung zur internen Stabilisie-
rung in bestimmten Branchen be-
reits Steuererleichterungen vorgese-
hen und Sozialversicherungsbeitra-
ge der Unternehmen gesenkt. Zu-
sétzlich wird der Dienstleistungssek-
tor weiter ausgebaut. Ferner gewin-
nen Investitionsstandorte im Westen
Chinas, wie etwa das Pearl River Del-
ta, zunehmend an Attraktivitit —
nicht zuletzt geférdert durch das so-
genannte Go-West-Programm der
Regierung. China verfiigt zudem

iiber eine intakte Infrastruktur -
durch das sogenannte One-Belt-Pro-
jekt, die ,,Neue Seidenstrafde”, auch
iiber die eigenen Landesgrenzen
hinaus. Damit ist und bleibt China
in naher Zukunft ein interessanter
Investitionsstandort.

Wiahrend zu Beginn der chinesi-
schen Offnung nur Joint Ventures
mit chinesischem Mehrheitsgesell-
schafter zugelassen waren, hat sich
inzwischen vieles getan. Derzeit sind
sogar vollstindige ausldndische Di-
rektinvestitionen moglich. Bei den
Foreign Investment Enterprises, also
Unternehmen mit ausldndischer In-
vestorenbeteiligung, werden aktuell
zwei Arten unterschieden: Joint
Ventures und Wholly Foreign Ow-
ned Enterprises (WFOE).

Mehrere Varianten

Ein Joint Venture stellt im Grund-
satz eine gemeinschaftliche Beteili-
gung von in- und auslédndischen In-
vestoren dar. Ublich ist die Ausge-
staltung als Equity Joint Venture un-
ter Gleichlauf von Gewinnanteilen
und investiertem Kapital. Denkbar
ist aber auch ein Cooperative Joint
Venture, dessen Gewinn- und Risi-
koteilung freivertraglich ausgestal-
tet wird. Demgegeniiber stehen die
WFOEs als in China hiufigste Form

ausldndischer  Direktinvestitionen
mit ausschlieSlich ausldndischem
Kapital.

Der Zugang auslandischer Inves-
toren zum chinesischen Markt durch
Registrierung der Gesellschaften un-
terlag bisher im Wesentlichen zwei
Regelungskonzepten: dem Len-
kungskatalog und der Negativliste.
Der Mitte der 1990er Jahre von der
National Development and Reform
Commission (NDRC) eingefiihrte
und mehrfach, zuletzt 2017, tiberar-
beitete Katalog zur Lenkung auslin-
discher Investitionen in China ent-
hélt branchenspezifische Erlaub-
nisse und Forderungen fiir den Zu-
gang auslandischer Investoren zum
chinesischen Markt. Im Fokus steht
vor allem der Industrie- und Techno-
logiesektor.

Im Jahr 2018 veroffentlichte die
NDRC in Zusammenarbeit mit dem
Ministry of Commerce (Mofcom) zu-
dem eine {berarbeitete, gekiirzte
Negativliste fiir 48 Industrien, die
branchentypische Beschridnkungen,

insbesondere in den Bereichen Tele-
kommunikation,  Finanzdienstlei-
stungen und Ausbildung, sowie Ver-
bote, vor allem in den Bereichen Mi-
litdr, Internet und Medien, festsetzt.
Zudem werden Beteiligungshochst-
grenzen filir bestimmte Industrien
aufgehoben, unter anderem bei Ver-
kehr und Energieversorgung. Ziel
der Anderung war eine zunehmende
Liberalisierung der Rahmenbedin-
gungen fiir ausldndische Investoren.
Beschrénkt zuléssig sind jetzt vor al-
lem Investitionen in wettbewerbsin-
tensiven Branchen mit inldndischer
Uberkapazitiat sowie in den Berei-
chen Infrastruktur und Landwirt-
schaft. Hier ist auf Antrag sogar eine
Einstufung als erlaubtes Projekt
denkbar, sofern sich der Investor
verpflichtet, mindestens 70% der
Produktion zu exportieren. Beson-
deres Augenmerk ist dabei jedoch
auf das Genehmigungsverfahren zu
richten.

Meilenstein

Der Prozess gilt als komplex und
stellt besondere Anforderungen an
ausldndische Investoren, etwa ein
hoheres Mindestkapital oder spe-
zielle Investorenqualifikationen.
Vollstéandig verboten sind insbeson-
dere Investitionen in den vorge-
nannten politisch sensiblen Berei-
chen. Bei Verstdflen miissen Inves-
toren mit konsequenter Annullie-
rung und gegebenenfalls weitrei-
chender Haftung rechnen. Die Nega-
tivliste soll jetzt abermals {iberarbei-
tet werden, kiindigte die Regierung
in Peking am 20. Juni an.

Ein neuer Meilenstein wurde in-
des Mitte Mérz dieses Jahres erreicht
— mit der Verabschiedung des neuen
Gesetzes zur weiteren Offnung des
chinesischen Marktes fiir ausldandi-
sche Investoren, das zum 1. Januar
2020 in Kraft treten soll.

Das Investitionsgesetz ersetzt
zahlreiche Einzelgesetze, wie das Si-
no Foreign Equity Joint Venture Law
(EJV Law), das Sino Foreign Coope-
rative Joint Venture Law (CJV Law)
und das Wholly Foreign Owned En-
terprise Law (WFOE Law) und dient
damit als Grundlage weiterer
Rechtsvereinheitlichung und Wei-

terentwicklung.
Das Gesetz sieht den Abbau biiro-
kratischer Hindernisse und die
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Schaffung eines gleichwertigen
Marktzugangs fiir in- und ausliandi-
sche Investoren vor. Dies soll einen
fairen Wettbewerb und Investitionen
in China fordern. Verstaatlichungen
oder Enteignungen von Unterneh-
men sollen danach nur noch aus-
nahmsweise stattfinden. Der Schutz
von geistigem Eigentum und be-
trieblichem Know-how soll — noch
iiber den kiirzlich bereits verbesser-
ten — Standard angehoben werden,
was vor allem durch Direktansprii-
che bei VerstoRen sichergestellt wer-
den soll. Ferner wird jede Form des
erzwungenen Technologietransfers,
also der Offenlegung genutzter
Technologien als Gegenleistung
zum Marktzugang, unterbunden.
Aber auch hinsichtlich der Kapita-
lallokation weist das Investitionsge-
setz Verbesserungen auf. So ist nach
erfolgter Besteuerung ein freier Ka-
pitalriickzug moglich. Neben mate-

riellen Regelungen werden auch Ver-
fahrensvereinfachungen angestrebt.
So sollen beispielsweise Beschwer-
deverfahren und die Bildung wirt-
schaftlicher und gesellschaftlicher
Vereinigungen zugelassen werden.
Das Investitionsgesetz enthélt je-
doch im Kern vor allem Programm-
sétze, die noch in Ausfiihrungsrege-
lungen zu konkretisieren sind, um in
der Praxis angewandt werden zu
konnen.

Unterschiede bleiben

Keine Frage: Das bereits etablierte
chinesische Investitionsrecht wird
durch das neue Investitionsgesetz
weiter verbessert und vereinfacht.
Abermals wird jedoch keine voll-
standige Gleichstellung ausléndi-
scher und inlédndischer Investoren
angestrebt und generell ist die kon-

krete Umsetzung der derzeitigen
Programmsatze noch ungewiss. Dies
eroffnet der chinesischen Regierung
auch weiterhin Spielrdume, um sich
auf Ausnahmen oder gesonderte
Verfahren zu berufen, was einer
Rechtssicherheit nach deutschem
Verstédndnis zuwiderlduft.

Dennoch bildet das neue Investiti-

onsgesetz  einen  wesentlichen
Grundstein zur weiteren wirtschaft-
lichen Offnung und Entwicklung
Chinas, indem es zur Rechtsverein-
heitlichung und, wenn die Umset-
zung im Geiste der Programmsétze
erfolgt, zu weniger Verwaltungsauf-
wand beitragt.
*) Dr. Dietmar Helms und Dr. Jorg
Herwig sind Partner der Wirt-
schaftskanzlei Hogan Lovells und
federfiihrend am China-Desk in
Frankfurt tatig.



