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Chinas Wirtschaftssystem und seine aktuellen
Probleme

Andreas Nélke

Zusammenfassung

Auf der Basis der Vergleichenden Kapitalismusforschung wird die institutionelle Pragung der chi-
nesischen Wirtschaft dargestellt. Anschlieend werden einige aktuelle Probleme skizziert, mit Fo-
kus auf den Problemen der Korruption, der Verschuldung und der ,middle income trap“.

1. Einleitung’

Chinas Wirtschaftssystem sorgt fiir unterschiedlich ausgerichtete Nachrichten. Auf
der einen Seite werden im ersten Quartal 2017 tiberraschend hohe Wachstumszahlen
gemeldet (FAZ 2017), auf der anderen Seite stuft Moody’s im Mai 2017 erstmals seit
fast drei Jahrzehnten die Kreditwiirdigkeit Chinas herab (Moody’s Investor Service
2017). Wie passt das zusammen?

Der vorliegende Beitrag stellt das chinesische Wirtschaftssystem vor, mit einem
besonderen Fokus auf seinen aktuellen Problemen. Den analytischen Rahmen bildet
dabei die Vergleichende Kapitalismusforschung, eine Perspektive, die Institutionen in
den Vordergrund der Analyse national unterschiedlich verfasster Wirtschaften stellt
und in Politikwissenschaft, Soziologie und Wirtschaftswissenschaften weit verbreitet
ist.2

Aufbauend auf dem fiir grofle Schwellenldnder wie China und Brasilien als cha-
rakteristisch identifizierten Modell des staatlich durchdrungenen Kapitalismus (N6lke
et al. 2015) werde ich im néchsten Abschnitt eine vereinfachte Darstellung der chinesi-
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schen Okonomie skizzieren.? AnschlieBend werde ich einige aktuelle Probleme des chi-
nesischen Wirtschaftssystems darstellen, mit einem besonderen Fokus auf dem Prob-
lem der Verschuldung, das zu der oben genannten Herabstufung gefiihrt hat.

Aussparen werde ich die Rolle Chinas als weltwirtschaftliche Ordnungsmacht, also
etwa in Bezug auf die Asiatische Infrastrukturbank, eine Stimmrechtsreform im In-
ternationalen Wahrungsfonds, die Etablierung des Renminbi als Weltwidhrung oder
die Neue Seidenstrafe.*

2. Die chinesische Variante des staatlich durchdrungenen
Kapitalismus

Die chinesische Wirtschaft hat in den vergangenen vier Jahrzehnten eine sehr dyna-
mische Entwicklung genommen. Vom Status eines Entwicklungslandes hat sich China
in diesen Jahrzehnten zur zweitgroBten Okonomie der Welt entwickelt, basierend auf
anhaltend sehr hohen Wachstumsraten, die weit iiber dem Niveau der Industrielédn-
der, aber auch der meisten anderen Schwellenléinder liegen (Laurenceson/Rodgers
2010: 325-327). China ist inzwischen der weltweit grofite Produzent von Giitern, noch
vor den USA. Der wesentliche Wettbewerbsvorteil der chinesischen Okonomie liegt
nach wie vor auf dem Produktionssektor, insbesondere bei einer vergleichsweise ar-
beitsintensiven Massenproduktion auf einer mittleren Technologieebene. Allerdings ist
es China in den vergangenen Jahren erfolgreich gelungen, in einer Reihe von Hoch-
technologiesektoren und im Dienstleistungsbereich erfolgreich Ful3 zu fassen, auch
wenn bei den meisten Spitzentechnologien die Linder der Triade (USA, Westeuropa,
Japan) noch einen Vorteil haben.

China unterscheidet sich insgesamt recht deutlich von vielen anderen Schwellen-
landern, bei denen die Wirtschaft stark vom Export von Naturressourcen abhingig ist.
Der chinesische Fokus im Bereich Industrie — und zunehmend im Bereich Dienstleis-
tungen — erlaubt eine vergleichsweise hohe Wertschopfung und eine relativ geringe
Abhéngigkeit von Preisschwankungen auf Weltméarkten, die bei vielen Naturressour-
cen eine grofBe Rolle spielen. Entgegen einer weit verbreiteten Wahrnehmung, die Chi-
na hauptséchlich als eine Exportékonomie, vergleichbar der deutschen, sieht, wird die
chinesische Okonomie inzwischen im Wesentlichen von ihrem Binnenmarkt und dem
Konsum ihrer drastisch gewachsenen Mittelklassen getragen, ein Prozess, der sich in
letzten Jahren nochmals deutlich intensiviert hat (Fung 2014).

Wenig tiberraschend spielt staatliche Kontrolle eine zentrale Rolle bei der Corpo-
rate Governance in China. Mehr als die Hilfte der chinesischen GrofBlunternehmen,
die auf der ,Fortune 500“-Liste der wichtigsten globalen Unternehmen genannt wer-
den, sind Staatsunternehmen, die von der Zentralregierung kontrolliert werden (Lin
und Milhaupt 2013: 699-700). Mit Ausnahme der Unternehmen des Finanzsektors
(Banken und Versicherungen) miissen sich diese Unternehmen typischerweise der
»State-Owned Assets Supervision and Administration Commission of the State Coun-
cil (SASAC)“ verantworten. Weitere chinesische Unternehmen auf der Fortune 500-
Liste sind Staatsunternehmen, die unter der Kontrolle lokaler und regionaler Regie-
rungen stehen. Selbst die verbleibenden, auf den ersten Blick privatwirtschaftlich
verfassten Unternehmen werden zumindest indirekt vom Staat kontrolliert (Nolke
2014). Es ist schwierig, die genaue Eigentiimerstruktur privater chinesischer Unter-
nehmen zu bestimmen. Wihrend sie formal privatwirtschaftlich verfasst sind, werden
sie de facto hdufig indirekt vom Staat durch komplexe Kontrollketten kontrolliert. Ei-
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ne Studie aus dem Jahr 2005 hat festgestellt, dass der Staat die letztendliche Kontrol-
le iiber 80 Prozent aller an den Borsen notierten Unternehmen hat, wobei die direkte
Staatskontrolle mit 9 Prozent eine wesentlich geringere Rolle spielt als die indirekte
Kontrolle tiber entsprechende Unternehmensverschachtelungen mit 72,6 Prozent (Liu
und Sun 2005: 48). Um den wirklichen Besitzer chinesischer Unternehmen feststellen
zu koénnen, muss man relativ komplexe Kontrollketten nachvollziehen. Sehr hiufig
stoflt man hier auf formal private aber de facto staatlich gehaltene Investitionsgesell-
schaften oder staatlich kontrollierte Muttergesellschaften (Liu und Sun 2005: 53). Ei-
ne rein private Eigentiimerstruktur findet sich zumeist nur bei kleinen und mittleren
Unternehmen.

Die staatliche Kontrolle chinesischer Unternehmen entspricht der starken Rolle
des Staates bei der Unternehmensfinanzierung. Auch wenn es in jiingerer Zeit eine be-
schrankte Offnung des chinesischen Banksektors fiir ausldndisches Kapital und aus-
léndische Expertise gegeben hat, 14sst sich weiterhin kein substantieller Transfer von
Kontrollrechten feststellen. Der chinesische Finanzsektor ist weiterhin im Wesentli-
chen geschlossen, basierend auf Kapitalverkehrskontrollen, begrenzter Konvertibilitit
des Renminbi und dem fehlenden Transfer von Kontrollrechten an gréfleren nationalen
Finanzinstitutionen an auslidndische Inverstoren bzw. einer geringen Prisenz auslan-
discher Finanzunternehmen. Dementsprechend waren die Konsequenzen der globalen
Finanzkrise im chinesischen Finanzsektor wesentlich geringer als in den meisten
westlichen Okonomien. Auch wenn chinesische Exporte voriibergehend eingebrochen
sind, blieb das chinesische Wirtschaftswachstum auf einem stabilen Entwicklungs-
pfad. Die chinesische Okonomie wurde zudem dadurch stabilisiert, dass die zentrale
staatliche Fiihrung es in der Krisensituation den staatlich kontrollierten Banken deut-
lich erleichtert hat, Kredite zu vergeben, um damit die wegbrechende Nachfrage im
Exportsektor durch eine starke Belebung der inldndischen Wirtschaft zu kompensie-
ren. Dieses Muster hat sich bereits wiederholt in der Vergangenheit feststellen lassen
(Nolke 2015). Der chinesische Finanzsektor zeichnet sich also durch einen starken Fo-
kus auf langfristige Stabilitéit aus, bei kurzzeitiger Nutzung zur Stimulierung der Kon-
junktur im Falle eines Nachlassens der wirtschaftlichen Dynamik. Der starke politi-
sche Einfluss auf die Vergabe von Darlehen hat allerdings auch seine Schattenseiten,
so leiden diese Banken inzwischen unter einem groB3en Portfolio von faulen Krediten,
insbesondere an Staatsunternehmen. Um eine Schriglage der Grofbanken zu verhin-
dern, bedurfte es inzwischen mehrerer Runden von staatlichen Unterstiitzungsmaf-
nahmen, einschlieflich der Schaffung von ,bad banks“, in denen ein Teil des notlei-
denden Kreditportfolios ausgelagert wurde.

Ahnlich wie der Staat durch subventionierte und staatlich kontrollierte Kredit-
vergabe die Unternehmen mit einem stabilen und giinstigen Zugang zu Finanzmitteln
versorgt, sorgt er auf der anderen Seite dafiir, dass chinesischen Unternehmen ein
stabiler und gunstiger Zugang zu gut qualifizierten Arbeitskréften bereitsteht. Auch
wenn die Arbeitskosten in China in den letzten Jahren deutlich gestiegen sind, sind
niedrige Arbeitskosten nach wie vor ein wichtiger Wettbewerbsvorteil vieler chinesi-
scher Unternehmen und zugleich ein Grund fiir die Ansiedlung vieler Produktionspro-
zesse durch ausldndische Unternehmen in China. Die staatliche Unterstiitzungsrolle
besteht hier unter anderem darin, dass eine umfassende Selbstorganisation der Ar-
beitnehmer auf sektoraler oder nationaler Ebene durch den Staat verhindert wird. Sie
besteht zudem in der Segregation der Arbeitskrifte, etwa im sogenannten Hukou-
System, der Registrierung und Wohnsitzkontrolle von Arbeitnehmern (ten Brink 2013:
281-309). In jiingerer Zeit hat es allerding eine Reihe von unorganisierten Arbeiterauf-
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stdnden gegeben, in deren Folge unter anderem die Arbeitskosten in China stiegen
und chinesische Unternehmen dazu bewegten, beispielsweise auch in Siud- und Sid-
ostasien zu investieren, um die dort noch niedrigeren Léhne auszunutzen. Gleichzeitig
investiert der chinesische Staat allerdings auch massiv in Bildung, Forschung und
Technologie, um die gestiegenen Arbeitskosten durch eine hohere Produktivitit und
ein besseres Innovationssystem zu kompensieren. China gehort inzwischen sowohl in
Bezug auf die Hohe der Investitionen in Forschung und Technologie, als auch die An-
zahl der Patentanmeldungen zu den global fithrenden Liandern.

In Bezug auf technologische Innovationen setzte China traditionell auf den Trans-
fer durch ausldndische Direktinvestitionen, ergdnzt diesen Mechanismus jedoch zu-
nehmend durch eigene Entwicklungen. Aufgrund des groflen Binnenmarkts und des
groflen Reservoirs an qualifizierten Arbeitskriften zu relativ geringen Lohnen existiert
fiir ausldndische Unternehmen ein starker Anreiz, in China mit eignen Produktions-
werken prisent zu sein. Wegen dieses starken Anreizes hat die chinesische Seite aller-
dings eine sehr gute Verhandlungsposition in Bezug auf die nédhere Ausgestaltung die-
ser Investitionen. Im Automobilsektor beispielsweise wurden die deutschen Hersteller
dazu gezwungen, Joint Ventures mit chinesischen Produzenten einzugehen, beispiels-
weise Daimler mit BAIC, VW mit SAIC und BMW mit Brilliance. Die Idee dahinter
war, dass nach einiger Zeit die chinesischen Hersteller eigensténdig in der Lage sind,
weltmarkttaugliche Autos zu bauen, eine Erwartung, die in diesem Sektor bisher noch
nicht ganz erfiillt werden konnte.

Fir den relativ geringen Respekt ausldndischer intellektueller Eigentumsrechte
war die chinesische Wirtschaft lange beriichtigt. Dieses Problem ist auch noch nicht
gelost, wenn man die Bedenken vieler deutscher Unternehmen beim Aufbau von Pro-
duktionsapparaten in China einbezieht, aber auch die Erfahrungen vieler chinesischer
Konsumenten mit fehlerhaften Plagiaten. Trotzdem muss man hier inzwischen diffe-
renzieren, da die chinesische Wettbewerbspolitik sehr deutlich unterscheidet zwischen
solchen Sektoren, die vom Staat mit allen Mitteln beim technologischen Aufholprozess
unterstiitzt werden und jenen, die weitestgehend liberalisiert sind. Zu den noch sehr
stark staatlich kontrollierten Sektoren gehéren jene in Bezug auf Ol, Gas und Minen,
die Produktion einfacher Giiter in den Bereichen Metall und Petrochemie, essentielle
Netzwerkindustrien in einem Bereich wie Transport und natiirlich alle gréBeren Fi-
nanzinstitutionen (McNally 2012: 753). Hinzu kommen Sektoren, die vom chinesischen
Staat als Spitzentechnologien fiir die Zukunft ausgewadhlt wurden, durchaus mit Er-
folg, wie die Beispiele von Huawei und ZTE in der Telekommunikation demonstrieren.
Andere Sektoren sind hingegen weitgehend liberalisiert, so dass einheimische chinesi-
sche Unternehmen hier mit ausldndischen Unternehmen in einem vergleichsweise
freien Konkurrenzkampf stehen und sich in dieser Konkurrenz bewédhren miissen (zum
Beispiel der Textilsektor). Viele Unternehmen versuchen inzwischen, sich dem inten-
siven Wettbewerb innerhalb Chinas durch eine internationale Expansion zu entziehen,
insbesondere nach dem Wegfall staatlicher Schutzmafinahmen fiir ihre Sektoren. Die-
se internationale Expansion sorgt in Deutschland h&ufig fir Aufregung, zumal wenn
deutsche Unternehmen betroffen sind, wie beispielsweise 2016 KraussMaffei (durch
die China National Chemical Corporation) und EEW (durch Beijing Enterprises).

Angesichts dieser vielfiltigen und variierenden staatlichen Einflussnahme ver-
wundert es wenig, dass die Manager und Eigner privater chinesischer Unternehmen
sehr enge Beziehungen zu den Reprisentanten von Staat und Partei kultivieren (ten
Brink 2013: 204-213), als zentralem Koordinationsmechanismus des chinesischen Ka-
pitalismusmodells. Zum Teil nimmt das die tibliche Form von Beratung und Lobbying
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wie im westlichen Kapitalismus an, aber verglichen mit jenem sind informelle Formen
der Einflussnahme weitaus wichtiger. Wahrend Letztere im Fall von Staatsunterneh-
men immer sehr wichtig waren, spielen sie auch bei privatwirtschaftlich verfassten
Unternehmen zunehmend eine grof3e Rolle. So sind inzwischen nicht nur die Manager
von Staatsunternehmen oftmals Mitglieder der Partei, sondern zunehmend auch Ei-
gentiimer und Manager privater Unternehmen oder zumindest deren Familienmitglie-
der. Aufbauend auf dem reziproken Prinzip von ,guanxi“ (guten persénlichen Bezie-
hungen), sind diese informellen und personengebundenen Formen von Koordination
essentiell fiir die Kohdrenz der staatlichen Unterstiitzung fiir die expandierende chi-
nesische Wirtschaft. Sie ermoglichen einen vergleichsweise effizienten Informations-
fluss von der Basis der wirtschaftlichen Tétigkeit in die staatliche Fithrungsebene, wie
auch in die entgegengesetzte Richtung (Lin und Milhaupt 2013: 707).

Es wire allerdings irrefithrend, hier von ,dem“ chinesischen Staat zu sprechen.
Viel realistischer ist die Vorstellung einer Form von “institutionellem Klientelismus”
(Xing und Shaw 2013: 105), bei dem einzelne chinesische Unternehmen groflen Wert
darauf legen, enge Beziehungen zu ihren lokalen und regionalen Gebietskorperschaf-
ten zu kultivieren. Dies gilt insbesondere, wenn diese Gebietskorperschaften den Zu-
gang wichtiger Input-Faktoren wie z.B. der Landnutzung kontrollieren und ihre Uber-
lebensfihigkeit im Gegenzug darauf beruht, dass die lokale Privatwirtschaft geniigend
Steuerressourcen produziert. Diese Koalitionen von Unternehmen und Gebietskorper-
schaften stehen untereinander in einem teilweise harten Wettbewerb der Regionen.
China kombiniert hier sehr erfolgreich den Wettbewerbsmechanismus mit den Vorzii-
gen einer engen Zusammenarbeit von Staat und Wirtschatft.

3. Aktuelle Probleme des chinesischen Wirtschaftsmodells

Der Aufstieg der chinesischen Wirtschaft ist ohne Zweifel die grofite Erfolgsgeschichte
in der jingeren Geschichte der Weltwirtschaft. Auch wenn die Ungleichheit in China
in den letzten Jahrzehnten zugenommen hat, fithrte die dynamische Entwicklung der
chinesischen Wirtschaft doch dazu, dass mehrere hundert Millionen Menschen der ab-
soluten Armut entronnen sind. Allerdings ist nicht sicher, dass sich dieser Wachs-
tumsprozess auf mittlere und ldngere Sicht in dhnlicher Form ununterbrochen fort-
setzt. Selbst wenn wir an dieser Stelle die erheblichen Umweltprobleme, die mit dem
starken Wachstum der chinesischen Wirtschaft einhergehen, ausklammern, steht Chi-
na derzeit vor einer Reihe von gravierenden wirtschaftlichen Problemen. Aus meiner
Sicht sind drei dieser Probleme besonders relevant. Dabei geht es zunéchst um den ge-
nerellen Koordinationsmechanismus und das damit verbundene Problem der Korrup-
tion, dann die Bewéltigung der sogenannten ,middle income trap“ durch das Innovati-
onssystem und schliefllich das bereits anfangs zitierte Problem des chinesischen Fi-
nanzsystems durch die stark gestiegene Verschuldung.

Das erste Problem des chinesischen Wirtschaftsmodells ist in engerer Sicht nicht
okonomisch, sondern politisch. Das starke Wachstum der letzten Jahrzehnte hat dazu
gefiihrt, dass sich in China eine relativ umfangreiche Mittelklasse herausgebildet hat.
Im Gegensatz zu den Armsten der Armen interessieren sich groBe Teile der Mittel-
klasse zumindest latent fiir eine politische Mitwirkung. Dieser Ruf nach politischer
Partizipation kann sehr lange latent bleiben, insbesondere so lange ein starkes Wirt-
schaftswachstum fiir eine permanent steigende Lebensqualitiat sorgt. Wenn sich aber
Wachstumsprozesse verlangsamen, kann es leicht dazu kommen, dass das latente Be-
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diirfnis der chinesischen Mittelklasse nach politischer Mitsprache plétzlich akut wird.
Eine solche Entwicklung konnte allerdings tragische Auswirkungen fiir den zentralen
Koordinationsmechanismus im chinesischen staatlich durchdrungenen Kapitalismus
haben, der ja auf einer engen Abstimmung zwischen den Fiihrungsgruppen von Staat,
Partei und Grofunternehmen beruht. Der informelle Charakter dieses Koordinations-
mechanismus macht ihn zugleich sehr anfillig fiir Korruption und Missbrauch.

Forderungen der Mittelklasse nach mehr Mitsprache richten sich daher oftmals in
erster Linie gegen die Korruption, die mit diesem Koordinationsmechanismus einher-
geht. Die chinesische Staatsfiithrung reagiert auf dieses potentielle Problem mit zwei
MafBnahmen. Zum einen strebt sie permanent hohe Wachstumsraten an. Wenn sich
das Wirtschaftswachstum aufgrund eines Einbruchs der Binnennachfrage oder der
Exportkonjunktur verringert, werden die staatlichen Banken zu einer expansiven
Kreditvergabe angehalten. Diese Mafinahme fithrt langfristig zu erheblichen Proble-
men (siehe unten). Auf der anderen Seite versucht sie mit Anti-Korruptionskampag-
nen, den Anspriichen der Mittelklassen gerecht zu werden. Wiahrend diese Antikorrup-
tionskampagnen zwar politisch sehr populér sind, konnen sie 6konomisch dazu fithren,
dass das ,Baby mit dem Badewasser ausgeschiittet wird“, insofern bei sehr strengen
Antikorruptionskampagnen der bewihrte informelle Abstimmungsprozess zwischen
staatlichen und wirtschaftlichen Eliten deutlich erschwert wird, ohne gleichzeitig mit
einem alternativen Abstimmungsmechanismus besetzt zu werden. Die Antikorrupti-
onsmaflnahmen drohen hier mittelbar zu einer Verringerung des Wirtschaftswachs-
tums zu fithren.

Potentiell problematische Auswirkungen fiir das Wirtschaftswachstum gehen auch
vom Problem der sogenannten ,middle-income-trap® aus. Hinter diesem Problem steht
das Phinomen, dass es Schwellenlédndern oftmals zunichst gelingt, sehr dynamisch
auf der Basis von geringen Lohnkosten zu wachsen, dann jedoch steigende Lohnkosten
nicht mehr ohne Weiteres durch eine stark steigende Produktivitéit kompensiert wer-
den konnen. Notwendig wéaren an dieser Stelle sehr erfolgreiche Investitionen in tech-
nologisch deutlich anspruchsvollere Produktionsvorgidnge, um zu den fithrenden In-
dustrielandern aufzuschlieflen. Die chinesische Regierung unternimmt ganz erhebliche
Bemiihungen in diesem Bereich, wie jingst etwa beim Jungfernflug des ersten von
chinesischen Unternehmen gebauten Passagierflugzeugs deutlich wurde. Es ist aber
derzeit noch nicht abzusehen, ob es diesen technologischen Strategien gelingt, die chi-
nesischen Firmen auf ein anderes Entwicklungsniveau, vergleichbar den fithrenden
Industrieldndern zu hieven, zumal ein Grofiteil der Hochtechnologieproduktion in Chi-
na noch von Niederlassungen im Besitz ausléndischer Konzerne getragen wird.
Gleichzeitig geht von diesem wirtschaftlichen Strategiewechsel in der Ubergangsphase
potentiell eine Gefahr fiir eine Verringerung der Wachstumsraten und eine Erhohung
der Arbeitslosigkeit (durch Freisetzungen in unproduktiven Staatsunternehmen) her-
vor, mit den oben bereits diskutierten potentiellen Problemen fiir die politische Stabili-
tdt des chinesischen Systems.

Um in der aktuellen wirtschaftlichen Umbauphase der chinesischen Okonomie das
Wirtschaftswachstum auf einem politisch gewiinschten hohen Niveau zu halten, hat
die chinesische Fiihrung den Banken in den letzten zehn Jahren eine vergleichsweise
liberale Politik in Bezug auf die Kreditvergabe vorgeschrieben. Eine lockere Kredit-
vergabe kann das Wirtschaftswachstum ganz erheblich stimulieren, insbesondere
durch Bauinvestitionen fiir Privathaushalte und bei der offentlichen Infrastruktur.
Gleichzeitig geht damit die Gefahr einer Blase einher, insofern nicht nur produktive
Investitionen gefordert werden und Haushalte vermehrt anfangen, auf steigende Im-
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mobilienpreise zu spekulieren. Mit der in den letzten zehn Jahren stark gestiegenen
Verschuldung Chinas — inzwischen etwa 260% des Bruttoinlandsprodukts — geht daher
ein Risiko groflerer Kreditausfille einher. Dieses Risiko trifft auf eine Situation, in der
die Banken noch unter den Kreditausfillen der letzten wirtschaftlichen Stimulations-
phase nach der globalen Wirtschaftskrise 2008 und unter zunehmender Konkurrenz
aus dem Schattenbanksystem leiden. Eigentlich wére in dieser Situation eine eher
eingeschriankte Kreditvergabe und ein langsamer Abbau der Risiken durch ,faule“
Kredite angebracht, eine Anforderung, die auf absehbare Zeit nicht erfullt werden
kann. An dieser Situation setzen anfangs zitierte Sorgen westlicher Beobachter wie der
Ratingagentur Moodys an.

Allerdings muss relativierend hinzugefiigt werden, dass die chinesischen Unter-
nehmen wie Privathaushalte dank des weitgehend abgeschotteten Finanzsektors nur
vergleichsweise geringe Schulden bei ausldndischen Kreditinstitutionen haben. Auch
ist die Staatsverschuldung im Vergleich zu den meisten westlichen Léndern recht ge-
ring. Die chinesische Schuldenkrise ist daher potentiell weitaus leichter beherrschbar
als beispielsweise der hohe Grad der privaten und staatlichen Verschuldung in Siideu-
ropa. Auch das Risiko einer stark steigenden Verschuldung durch eine Aufwertung des
Dollars, das Kredite in dieser Wahrung in vielen Schwellenlédndern zu einer Zeitbombe
macht, besteht in Fall Chinas nur in recht geringem Mafie. Die Moody-Einstufung ist
ja auch immer noch recht positiv, auf derselben Stufe wie beispielsweise jene Japans.
Es ist daher nicht auszuschlief3en, dass es der chinesischen Fiihrung ein weiteres Mal
gelingt, den Expansionsprozess der chinesischen Wirtschaft zu konsolidieren und in
ein fiinftes Jahrzehnt zu fiithren.

Anmerkungen

1 Der Beitrag beruht auf Ergebnissen des DFG-Projekts ,Eine ,BICS*-Variante des Kapitalis-
mus?“ (NO 855/3). Ich danke den Mitarbeitern des Projekts, Simone Claar, Christian May und
insbesondere Tobias ten Brink fiir vielfiltige Anregungen.

2  Eine ausfiihrlicher Diskussion des Modells und der theoretischen Perspektive findet sich auf
der Internetseite von GWP im direkten Anschluss an diesen Beitrag.

3 Der Fokus liegt dabei auf den dominierenden modernen Sektoren dieser Okonomien. Eine
vollstandige Darstellung des chinesischen Wirtschaftsmodells ist in diesem begrenzten Rah-
men nicht moglich, auch angesichts der starken Fragmentierung zwischen stddtischen und
den verbleibenden léndlichen Regionen.

4 Vgl. dazu van Scherpenberg 2016.
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