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e Die deutschen Exporte nach China sind in den vergangenen zwanzig Jahren stark gestiegen,
sinken aber nun seit 2018 bereinigt um Preiseffekte.

e F[s klafft eine Licke von bis zu 30 Milliarden Euro zwischen tatsachlichen und auf Basis des
Wirtschaftswachstums zu erwartenden Exporten.

e Deutsche Firmen produzieren zunehmend in China und ersetzen damit Exporte von
Deutschland in das Reich der Mitte.

e China setzt insgesamt deutlich starker auf heimische Wertschépfung, sodass die Import-
guote in den vergangenen zwanzig Jahren um fast die Halfte gefallen ist.

e China erhdht nun vor allem den Import von Zwischengttern aus Schwellenldndern im
sidostasiatischen Raum wie Vietnam. Auch andere Industrienationen wie Japan und die USA
verlieren Marktanteile in China.
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e German exports to China have significantly increased over the past twenty years. Now,
however, they have declined since 2018 when adjusted for price effects.

e There is a gap of up to 30 billion euros between actually recorded exports and exports
expected based on economic growth.

e German companies are increasingly producing in China, thereby replacing exports from
Germany to the People’s Republic.

e China has considerably strengthened the domestic value-added as a share of production,
leading to a nearly 50 percent decrease in the import ratio over the past twenty years.

e Chinais now primarily increasing its import of intermediate goods from emerging economies
in the Southeast Asian region, such as Vietnam. Other industrialized nations like Japan and
the USA are also losing market share in China.
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1 EINFUHRUNG

Geookonomische Spannungen mit China haben dazu gefihrt, dass wirtschaftliche Verflech-
tungen zwischen Deutschland und der Volksrepublik China zunehmend gesellschaftliche Auf-
merksamkeit erhalten. Insbesondere die wirtschaftliche Abhangigkeit von Importwaren wie
Elektrotechnik und seltenen Erden, wie in Sandkamp et al. (2023) herausgearbeitet, stehen
unter kritischer Beobachtung. Aufgrund des hohen chinesischen Wachstums der letzten zwei
Jahrzehnte stellt eine Erhéhung des Anteils Chinas am deutschen AuRenhandel grundsatzlich
keine Uberraschung dar. Auch Matthes (2023) zeigt beispielsweise im Detail, dass européische
und deutsche Importe aus China zugenommen haben. Dieser Importanteil konnte sogar weiter
steigen, da China trotz kurzfristiger Konjunkturschwachen ausgeldst durch die Immobilienkrise
noch langfristiges Wachstumspotential hat. Denn Chinas Wirtschaftskraft pro Kopf (12,7 Tau-
send US Dollar) liegt immer noch bei einem Viertel des deutschen Wertes und dirfte weiter
aufholen. So prognostiziert das Kiel Institut fir Weltwirtschaft (Boysen-Hogrefe et. al., 2023)
flr die Jahre ab 2025 jéhrliche Wachstumsraten von etwa 4 Prozent — und damit deutlich mehr
als in Europa und Nordamerika.

Auch fir deutsche Exporte hat der Zusammenhang zwischen dem chinesischen Wirt-
schaftswachstum und dem steigenden Anteil Chinas am deutschen AuRenhandel zundchst
gehalten. Deutsche Ausfuhren in das Reich der Mitte lagen laut Statistischem Bundesamt in
2002 bei 12 Milliarden Euro (1,9 Prozent aller Exporte) und stiegen innerhalb von zwanzig
Jahren auf 107 Milliarden Euro (6,8 Prozent) an. Umso Uberraschender ist es, dass Chinas Anteil
an deutschen Exporten nun begonnen hat zu sinken —trotz chinesischen Wachstums. Wahrend
2020 noch 7,9 Prozent der deutschen Exportwaren nach China versandt wurden, ist dieser
Anteil im ersten Halbjahr dieses Jahres auf nur 6,2 Prozent gesunken. Ein genauerer Blick auf
die deutschen Exporte zeigt sogar, dass die deutschen Ausfuhren nach China preisbereinigt!
bereits seit 2018 riicklaufig sind. Diese Entwicklung geht einher mit der erneuten Ankindigung
auf dem Nationalen Volkskongress 2023 in Peking, die Sicherheit und Eigenstdndigkeit der
chinesischen Wirtschaft zu fordern (Bickenbach und Liu, 2023).

! Diese Korrektur bereinigt um die Veranderung der Handelswerte ausgehend alleine von der Preisverdnderung
der Waren. Die preisbereinigten Exporte, auch als ,real” bezeichnet, approximieren somit das gehandelte
Volumen.
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Abbildung 1:
Deutsche Exporte nach China 20022022
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@Preisbereinigung auf Grundlage des Jahres 2002. Preisbereinigung erfolgt auf HS-4 Ebene auf Grundlage des Nettogewichts.
Leichte Unterschiede zu Daten des Statistischen Bundesamtes ergeben sich durch Wechselkursumrechnungen.

Quelle: UN Comtrade (2023); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung 1 zeigt zwar, dass sich die nominalen (nicht preisbereinigten) Exporte, also Aus-
fuhren in jeweiligen Euro Preisen, in den vergangen zwanzig Jahren verachtfacht haben. Auch
die Jahre 2021 und 2022 zeigen einen Anstieg. Die Entwicklung der letzten beiden Jahre lasst
sich allerdings nur darauf zurlckfihren, dass die Preise der Waren steigen und nicht deren
Menge. So sanken die realen (preisbereinigten) Exporte nach China sogar um 7,5 Prozent von
2018 bis 2022. Dieser Trend scheint sich im ersten Halbjahr 2023 fortzusetzen. Dies steht in
deutlichem Kontrast zu der Entwicklung der Jahre von 2002 bis 2018, in denen die
preisbereinigten Exporte nach China um das Vierfache gestiegen sind. In anderen Worten war
es der Inflation? zu verdanken, dass die nominalen Exporte nach China nicht gesunken sind.

2 Es ist grundsatzlich moglich, dass neben dem Preisniveau eine gestiegene Qualitdt von Giitern innerhalb der
HS-4 Gutergruppe die Preise der Waren erhoht. Der oben getatigten Aussage unterliegt die Annahme, dass die
Preissteigerung von etwa 22 Prozent von 2018 bis 2022 nicht maRgeblich auf Qualitatssteigerungen zurtck-
zufihren ist, sondern auf inflationare Tendenzen.




2 IM HANDEL MIT CHINA KLAFFT EINE EXPORTLUCKE

Die schwache Exportentwicklung ist auch deshalb Uberraschend, weil die deutsche Wirtschaft
in konstanten US Dollar Werten (preisbereinigt) im Jahr 2022 um knapp zwei und die
chinesische Wirtschaft um drei Prozent gewachsen ist. Denn der deutsche Handel mit China
steht in der Regel in engem Zusammenhang zu der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung
der jeweiligen Lander. Wenn Chinas Wirtschaft wachst, steigt auch die chinesische Nachfrage
nach Gutern aus dem Ausland wie deutschen Vorleistungen oder Investitionsgitern.® Wenn
Deutschlands Produktion zunimmt, kbnnen heimische Firmen auch mehr Giiter nach Fernost
versenden. Es drangt sich die Frage auf, wie stark die Exporte aufgrund der allgemeinen
wirtschaftlichen Entwicklung hatten ansteigen mussen.

Um den hypothetischen Exportwert auszurechnen, den die deutsche Wirtschaft auf Basis
des Wirtschaftswachstums hatte erreichen kdnnen, verwendet diese Studie das sogenannte
Gravitationsmodell. Dieses Modell wurde von Tinbergen (1962) erstmals konzipiert und gilt als
das Standardmodell der internationalen Okonomie. Es setzt den Handelsstrom zwischen
Landern in Relation zu der wirtschaftlichen Entwicklung der Partnerldnder, den Transport-
kosten zwischen den Landern und der GrélRe von Ausweichhandelsrouten mit Drittstaaten. In
dieser Version bezieht das Gravitationsmodell das laufende Bruttoinlandsprodukt (BIP)
Deutschlands, Chinas, der Europdischen Union, Asiens und der Welt insgesamt sowie die
zeitunabhangigen Transportkosten zwischen Deutschland und China mit ein. Im Anhang wer-
den weitere technische Details und Annahmen des Modells erldutert. Der Kniff des Vorgangs
zur ldentifikation der Exportlicke liegt in der Anwendung: Mit den Daten von 1995 bis 2020
wird der historische Zusammenhang aller GroRen gemessen. Im Anschluss wird das hypothe-
tische Handelsvolumen fir die Jahre 2021 und 2022 berechnet, das auf Grundlage der histo-
rischen Zusammenhange zu erwarten ware. Diese Datenpunkte werden auch als kontra-
faktischer Verlauf bezeichnet. Von dem kontrafaktischen Verlauf wird der tatséachliche Verlauf
subtrahiert. Eine positive Differenz kann als Exportlicke verstanden werden: Den historischen
Verlauf berlcksichtigend hatte die Warenausfuhr hoher ausfallen mussen.

Abbildung 2 stellt diesen Prozess bildlich dar: Die blaue Linie zeigt die tatsachlichen (nomi-
nalen) Ausfuhren Deutschlands nach China in Milliarden US Dollar,* die orangene Linie den
kontrafaktischen Verlauf und die dunkelblauen Balken die Exportlicke. In 2021 lag die Export-
licke bereits bei 19,3 Milliarden US Dollar (16,4 Milliarden Euro) und stieg in 2022 noch einmal
auf 31,0 Milliarden US Dollar (30,0 Milliarden Euro). Wie die blauen Balken ab 1995 zeigen, ist
eine gewisse Schwankung bis etwa 10 Milliarden US Dollar durchaus normal. Die historischen
Zusammenhange hatten allerdings einen Ausfuhrwert vorausgesagt, der 28 Prozent (ber den
tatsachlich erfassten Exportwerten liegt. Dies ist ein klares Indiz fir einen Bruch in den Zusam-
menhangen.

3 Vorleistungs- oder Zwischengiter sind beispielsweise Bauteile oder Materialen, die zusammengesetzt oder
veredelt werden und aus denen das Endprodukt entsteht. Kapitalgliter sind beispielsweise Maschinen oder
Gebdude, die fur diesen Veredelungsprozess eingesetzt werden.

4 Sowoh! die Deutschen Handelswerte als auch die BIP-Daten der Lander und Regionen liegen im Original in
US Dollar vor. Aus diesem Grund erfolgt die Analyse in US Dollar und nicht in Euro.
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Abbildung 2:
Verlauf der Exportliicke nach China 1995-20222
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2Das kontrafaktische Beispiel stellt die hypothetische Entwicklung des Handels dar auf Grundlage der Konjunkturentwicklung der
beteiligten Lander gemaR des Gravitationsmodells. Die Exportliicke ist die Differenz zwischen beiden Linien (rechte Skala).

Quelle: Destatis (2023, Exporte in US Dollar); eigene Darstellung und Berechnungen.

3 DEUTSCHE UNTERNEHMEN VERLAGERN IHRE
PRODUKTION NACH CHINA

Ein Erklarungsansatz fir die Exportllicke besteht in der zunehmenden Produktion deutscher
Unternehmen in China. Denn gleichzeitig zur entstehenden Licke sind die grenziberschrei-
tenden Primareinkommen deutscher Firmen und Arbeitnehmer in China sowie die
reinvestierten Gewinne deutscher Firmen in China sprunghaft gestiegen. Das Primarein-
kommen gibt die Summe an, die deutsche Firmen durch Zinsen oder Gewinne und deutsche
Arbeitnehmer durch ihre Arbeitszeit in China verdienen und nach Deutschland zurlckiber-
weisen. Die reinvestierten Gewinne zeigen auf, wieviel Profite deutsche Unternehmen durch
Investitionen und Produktion in China verdienen und reinvestieren. Gemeinsam geben die
Werte den Trend an, wie erfolgreich deutsche Firmen in China produzieren.

Die Primareinkommen sind zwar bereits seit 2009 kontinuierlich gestiegen (gelbe Flache,
Abbildung 3). Diese haben aber nach dem ersten Jahr der Corona-Pandemie einen erneuten
Wachstumsimpuls erhalten. Vor allem rickgefihrte Unternehmensprofite und Zinsertrage
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dirften den Anstieg der Primdreinkommen bedingt haben, nicht die Einkommen von
Beschaftigten. Denn der Anteil von internationalen Beschaftigten an Produktionsstandorten
von europaischen Firmen in China ist spdtestens seit der Corona-Pandemie ricklaufig
(Bickenbach und Liu, 2022.) Die reinvestierten Gewinne (orangene Flache, Abbildung 3) lagen
bis 2020 bei etwa 4 Milliarden Euro jahrlich und sind in 2021 sprunghaft auf etwa 12 Milliarden
angestiegen. Der gleichzeitige Anstieg beider GréRen mit der Exportliicke deutet an, dass einige
deutsche Firmen den Export von Deutschland nach China mit der Produktion in China ersetzen.

Abbildung 3:

Verlauf der Exportliicke und Gewinne deutscher Unternehmen in China 1995-2022
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2Die Exportliicke stellt die Differenz zwischen dem hypothetischen Verlauf der Exporte und dem tatsachlichen Verlauf dar.

Quelle: Refinitiv (2023, Wahrungskurse fir die Umrechnung der Exportliicke in Euro); Bundesbank (2023, Reinvestierte Gewinne
und Primareinkommen); eigene Darstellung und Berechnungen.

4 TRENDS DER CHINESISCHEN IMPORTE

Daneben dirften auch Chinas Importtrends einen Beitrag zur Erklarung der schwachen deut-
schen Exporte leisten. Abbildung 4 zeigt zundchst mit der dunkelblauen Linie (rechte Skala) die
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Importguote Chinas am BIP. Nachdem der Anteil der Importe am chinesischen BIP in den ersten
zwei Jahren nach dem Beitritt zur WTO in 2001 gestiegen ist, fiel die Importquote seit 2003 um
knapp die Halfte von 29 Prozent auf 15 Prozent. Der Anteil der chinesischen Wertschépfung an
allen Gutern, die China konsumiert, investiert oder exportiert, ist also deutlich gestiegen.
MaRgeblich fur diese Entwicklung dirfte der technologische Fortschritt in China und die
Verschiebung der Beschaftigung von der Landwirtschaft zum produzierenden Gewerbe sein.

In der Verteilung der importierten Guter fallt auf, dass ab 2015 der Import von Zwischen-
gutern deutlich zunimmt. Mit 1,5 Billionen US Dollar im Jahr 2022 machen Vorleistungen mitt-
lerweile mehr als die Halfte aller chinesischen Importe aus. Im Gegensatz dazu sind Einfuhren
von Kapitalgltern, zu denen die fir Deutschland wichtigen Maschinen und Maschinenanlagen
gehoren, seit 2013 sogar nominal gefallen. Da die Bruttokapitalbildung Chinas laut BIP-
Aufgliederung in diesem Zeitraum dennoch deutlich gestiegen ist, muss China damit begonnen
haben, Kapitalglter im grofRen Stil selbst herzustellen. Auch diese Entwicklung lasst sich mit
dem technologischen Fortschritt in der Volksrepublik erklaren.

Abbildung 4:
Importanteil Chinas am BIP 2002—-2022°
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2Nominale Werte. Gliederung nach BEC Revision 4.

Quelle: UN Comtrade (2023, Importe in US Dollar); World Bank (2023, BIP Daten); eigene Darstellung und Berechnungen.
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Die Verschiebung der Importe von Kapitalgltern zu Vorleistungen betrifft aber nicht alle
Handelspartner gleichermalien. Wie Abbildung 5 zeigt, kann Deutschland nur minimal von dem
erhohten Importvolumen Chinas bei Zwischengltern profitieren (blaue, durchgezogene Linie).
Im Gegensatz dazu avancierten Schwellenlander Stdostasiens zu wichtigen Lieferanten fir
Zwischengiter fir das Reich der Mitte (blaue, gestrichelte Linie). So sprangen die Vorleistungs-
importe Chinas aus Stdostasien von knapp 50 Milliarden US Dollar in 2016 auf das Vierfache
von etwa 200 Milliarden US Dollar im Jahr 2022. Die wichtigsten Lander dieser Gruppe sind
Vietnam und Malaysien. Auch entwickelte Lander Asiens wie Stdkorea, Japan und Singapur
konnten mehr Vorleistungsgiter nach China versenden (nicht abgebildet). Bei Kapitalexporten
hingegen mussten alle ostasiatischen Lander unabhangig vom Entwicklungsgrad Verluste ver-
zeichnen. Deutschland konnte seine Kapitalexporte, zumindest nominal, im Wert verteidigen,
obwohl China allgemein weniger Kapitalgtter importiert. Allerdings geht von den deutschen
Kapitalexporten nach China eben auch kein Wachstumsimpuls mehr aus.

Abbildung 5:

Chinesische Importe aus Deutschland und Siidostasien 2002-2022>
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aSidostasien beinhaltet die Schwellenlander Vietnam, die Philippinen, Kambodscha, Thailand, Malaysien und Indonesien.

Quelle: UN Comtrade (2023); eigene Darstellung und Berechnungen.

Eine dhnliche Tendenz zeigt sich auch in der regionalen Verteilung der chinesischen Importe
Uber alle Guterklassen hinweg (Abbildung 6). Der Anteil der entwickelten Staaten Ostasiens
sank deutlich von Uber 30 Prozent der chinesischen Importe in 2002 auf etwa 15 Prozent in
2022. Der Anteil der Vereinigten Staaten sank ab dem Jahr 2015 und erfuhr mit dem auf-
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brennenden Handelskrieg der beiden Nationen ab 2018 noch einmal eine Schwachung. In
diesem Vergleich hat Deutschland bis zum vergangenen Jahr den Anteil an chinesischen
Importen erstaunlich konstant bei 5 Prozent gehalten. Damit hat Deutschland sogar lange vom
absoluten Wachstum der chinesischen Importe profitiert. Erst im Zeitraum von 2020 bis 2022
verlor Deutschland einen Prozentpunkt an Chinas Wareneinfuhren. In der Abbildung konnten
lediglich die Schwellenlander Sudostasiens ihren Anteil ausbauen. Ihr Anteil an chinesischen
Importen stieg von 8 Prozent auf 13 Prozent. Andere Regionen, die deutlich auf dem
chinesischen Markt expandieren konnten, sind der Mittlere Osten und Lateinamerika durch
den Handel mit fossilen Brennstoffen und Ressourcen wie Eisen- und Kupfererz.

Abbildung 6:

Regionaler Anteil der chinesischen Importe 2002—20212
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2Entwickelte Lander Asiens beinhalten Siidkorea, Japan und Singapur. Schwellenlander Stidostasiens beinhalten Vietnam, die
Philippinen, Kambodscha, Thailand, Malaysien und Indonesien.

Quelle: UN Comtrade (2023); eigene Darstellung und Berechnungen.

ZUSAMMENFASSUNG

Eine Analyse mit Hilfe des Gravitationsmodels zeigt deutlich, dass der negative Trend der
deutschen preisbereinigten Exporte nach China nicht auf normale Schwankungen zurickzu-
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flhren ist. Das Wirtschaftswachstum der beteiligten Lander namlich hatte einen Ausfuhrwert
vorausgesagt, der 28 Prozent (ber den tatsdchlich erfassten Exportwerten liegt. Dies entspricht
einer Exportlicke im Wert von bis zu 30 Milliarden Euro. Bei einer heimischen Wertschopfung
von 70 Prozent umfasst diese Exportlicke 0,5 Prozent des deutschen BIPs. Der sprunghafte
Anstieg der grenziberschreitenden Primdreinkommen aus China sowie die reinvestierten
Gewinne deutscher Unternehmen deuten darauf hin, dass deutsche Unternehmen zunehmend
nicht mehr nach China exportieren, sondern direkt dort produzieren. Darlber hinaus erhéht
China seinen heimischen Wertschdpfungsanteil an konsumierten, investierten und produ-
zierten Waren, sodass die Importquote Chinas um etwa die Halfte im Beobachtungszeitraum
gesunken ist. Hierflr ist nicht zuletzt Chinas technischer Fortschritt verantwortlich. In den
letzten zwanzig Jahren konnte Deutschland lange seinen Anteil an chinesischen Importen
verteidigen, obwohl die Industrieldander Stidkorea und Japan schon lange relative EinbuRRen
hinnehmen mussten. Aufgrund geringerer Kapitaleinfuhren nach China waren allerdings den
deutschen Ausfuhren nach China Grenzen gesetzt. An der erhdéhten Einfuhr von Zwischen-
gltern haben jedoch andere Lédnder wie Vietnam und andere Schwellenldnder Siidostasiens
profitiert. Diese Gruppe von Landern besitzt einen komparativen Vorteil bei eben solchen
arbeitsintensiven Vorprodukten. Der komparative Vorteil Deutschlands bei der Produktion von
Kapitalgltern hingegen entspricht nicht mehr maflgeblich dem Bedarf Chinas. Zukinftige
Wachstumsmarkte fir deutsche Kapitalgiter dirften daher eher in Landern Sidostasiens
sowie in Indien liegen.
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ANHANG

Das Gravitationsmodell hat gemall Anderson und van Wincoop (2003) die folgende Spezifi-
kation:

Xppow = YoeYen ( tpE,cN >(1_0)

' Y HpePen

Hierbei bezeichnet die Variable Xpgcn die Exporte von Deutschland nach China, die vom
Statistischen Bundesamt (Reihe 51000-0003 in Genesis) in US Dollar bereitgestellt werden. Sie
beinhalten keine Transportkosten. Die Variablen Ype, Yen und Y stehen fir die Bruttoinlands-
produkte Deutschlands, Chinas und der Welt insgesamt in US Dollar und stammen von der
Weltbank. Die Transportkosten tpg,cy werden nicht explizit als Datenreihen verwendet, sondern
im ndchsten Schritt mit Hilfe der Konstante zeitunabhangig geschatzt. Fir die nach aullen
gerichtete multilaterale Resistenz (I1pg) wird das BIP der EU ohne Deutschland und fir die nach
innen gerichtete multilaterale Resistenz (P¢y) wird das BIP der Lander Sid- und Ostasiens ohne
China als Proxy verwendet.” Alle Daten sind Jahresdaten.

Die Regressionskoeffizienten Bo, B1, B2, V1, Y2 werden wie standardmaRig bei Gravitations-
modellen mit Hilfe des Pseudo-Poisson-Maximume-Likelihood-Verfahrens geschéatzt wie in
Santos Silva und Tenreyo (2006) beschrieben. Die Schatzformel lautet:

— +B1YpEt+B2Y Nt +B3Ye+Y1 IpE e +Y2 P
XpECNt = expBo+BrYDE+B2Yen e+ BsYetVillpEc+Y2Pene) 4 ¢

In der Regel werden zudem Fixed-Effects-Terme wie Jahres-Exporter und Jahres-Exporter-
Importer-Interaktionseffekte in die Schatzung mit aufgenommen. Diese Fixed-Effects-Terme
kontrollieren genauer fur zeitlich variable Handelskosten und zeitlich variable multilaterale
Resistenzen. In dieser Studie tauchen diese Terme nicht auf, da diese nur retrospektiv geschatzt
werden kdnnen. Hier hingegen sollen die Exportwerte fir 2021 und 2022 geschatzt werden,
ohne eben diese Jahre in die Regression einzufligen. Aufgrund dieser ,,out-of-sample” Strategie
existieren keine Jahres-Fixed-Effects flir 2021 und 2022, die flir die Schatzung gebraucht
wlrden. Diese Herangehensweise ist allerdings gut geeignet, um strukturelle Briche aufzu-
zeigen.

5> Die EU machen knapp mehr als 50 Prozent der deutschen Exporte aus und genannte asiatische Ladnder machen
knapp mehr als 50 Prozent der chinesischen Importe aus.
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