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Als zweitgrößte Volkswirtschaft der 
Welt nimmt China eine bedeutende 
Rolle auf dem Weltmarkt ein. Und 
obwohl das Wirtschaftswachstum zu
letzt etwas niedriger ausfiel als in den 
Jahren zuvor, gehört China weiterhin 
zu den wachstumsstärksten Ländern 
der Welt. Damit einher geht nicht nur 
eine zunehmende Produktion im In
land. Auch der Wohlstand steigt und 
damit die Nachfrage nach ausländi
schen Produkten.1)

Als wichtigster Handelspartner 
Chinas in Europa hat Deutschland in 
diesem Zusammenhang einen beson
deren Stellenwert: China ist der fünft
größte Abnehmer deutscher Export

güter (nach Frankreich, den USA, 
Großbritannien und den Nieder
landen). Zu den wichtigsten Produkt
gruppen gehören dabei Fahrzeuge und 
Fahrzeugteile, Maschinen, Datenver
arbeitungsgeräte sowie elektrische 
Waren und chemische Erzeugnisse. 
Auf chinesischer Seite besteht somit 
ein großes Interesse an deutschen 
Technologien.2) Dadurch ergeben sich 
im Reich der Mitte nicht nur beson
dere Absatzchancen für deutsche Un
ternehmen der herstellenden Indus
trie, sondern auch Möglich keiten für 
ein in China noch relativ junges Finan
zierungsprodukt: das Leasing.

Daten und Fakten

Entgegen des bereits ausgereiften 
LeasingMarkts in Deutschland oder 
gar im Herkunftsland des Leasings, 
den USA, gab es bis vor wenigen Jah
ren kaum LeasingUnternehmen in 
China. Erst mit dem Eintritt Chinas in 
die World Trade Organization im Jahr 
2001 und der Öffnung des Investment
markts 2005, die durch die chinesische 
Regierung vorangetrieben wurde, er
laubte das Land ausländischen Inves
toren die Gründung von LeasingGe

sellschaften unter Aufsicht des 
Handelsministeriums. Auch die Be
mühungen der dortigen Finanz
aufsicht, das nach der Finanzkrise 
stark gestiegene Wachstum der Kredit
märkte zu begrenzen, änderten an dem 
Siegeszug dieser Finanzierungsform in 
den darauffolgenden Jahren nichts.3)

Heute gibt es mehr als 2 600 Lea
singFirmen in China. Gerade in den 
letzten drei bis vier Jahren schossen 
dort – insbesondere kleinere – Lea
singUnternehmen wie Pilze aus dem 
Boden. Für viele bedeutet Leasing 
 allerdings de facto Kreditgeschäft 
gegen Abtretung von Eigentums
rechten an Anlagevermögen oder an 
einer Projektfinanzierung. Neben  
diesen Finanzierungspartnern gibt es 
LeasingGesellschaften wie die Deut
sche Leasing China, die als ausländi
sche Marktteilnehmer ihre mittel
ständischen Kunden entweder direkt 
begleiten oder deutschen Herstellern 
mit dem sogenannten Vendor geschäft 
eine Möglichkeit bieten, ihr Geschäft 
anzukurbeln. 

Vendorgeschäft – also die Mög
lichkeit als Hersteller die eigenen 
 Produkte inklusive einer Finanzie
rungslösung anzubieten – ist als Ge
schäftsmodell gerade für deutsche 
Hersteller interessant. Schließlich wer
den in China – wie auch weltweit – 
Maschinen „Made in Germany“ wegen 
ihrer technischen Reife und hohen 
Qualität stark nachgefragt. Entspre
chend wuchsen im Jahr 2014 die deut
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china_2015.pdf 

2) Vgl. Ebenda, S. 2.
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schen Maschinenexporte nach China 
mit 11,8 Prozent zweistellig.4)

Zukünftiges Potenzial für Leasing 
lieferte zuletzt die chinesische Füh
rung mit ihrem Anspruch, eine „öko
logische Zivilisation“ aufzubauen. 
China fördert im Rahmen dieser Ini
tiative die Verbindung von wirtschaft
licher Entwicklung und Moderni
sierung, Industrie, Landwirtschaft, 
Urbanisierung und Ökologie. Zu den 
zentralen Fragen, denen sich die 
Volksrepublik China daher stärker 
widmet, gehören Maßnahmen zum 
Klimaschutz (Maßnahmen zur Emis
sionsreduzierung sowie zur Anpas
sung an den Klimawandel), die Mo
dernisierung der Umweltpolitik, eine 
umweltfreundlichere Energiepolitik 
einschließlich des Ausbaus nichtfos
siler Energien, die Verbesserung der 
Energieeffizienz in allen Bereichen 
und die Bewältigung der aus dem 
nach wie vor recht hohen Urbanisie
rungsdruck innerhalb Chinas resul
tierenden gravierenden Probleme. 

Durch die Vorreiterrolle, die 
Deutschland in vielen Bereichen des 
Klima und Umweltschutzes sowie 
der  alternativen Energien und der 
Energieeffizienz eingenommen hat, 
ergibt sich eine Vielzahl von Anknüp
fungspunkten für eine enge Zusam
menarbeit mit China5) – und damit 
Möglichkeiten für die LeasingBran
che, die damit verbundenen Investiti
onen in hochwertige Maschinen zu 
realisieren.

Leasingaffine Branchen

Aktuell liegt der Fokus für Leasing 
im Bausektor sowie in der Maschi
nenfinanzierung für die Textilindust
rie, dem Maschinenbau, der Druck, 
Plastik, Elektronikindustrie und bei 
Automobilzulieferern. 

Der Bausektor, insbesondere der 
Bau von Wohnanlagen und kommer
ziellen Immobilien, war jahrelang ein 
wichtiger Wachstumstreiber für die 
LeasingBranche in China. Aktuell 
nimmt die Nachfrage nach Bau ma

schi nen jedoch ab. Das liegt, ab gesehen 
von bestehenden Überkapazitäten, au
ßerdem an den im Kern begrüßens
werten Maßnahmen der Regierung zur 
Begrenzung des Landverbrauchs und 
zur Korruptionsbekämpfung. Hierzu 
gehören beispielsweise die zum März 
2015 in Kraft gesetzten Neuregelungen 
zur Registrierung von Immobilien. 
Diese sollen verhindern, dass Staatsbe
amte an der Steuer vorbei Immobilien 
erwerben. Zudem ist landesweit eine 
Immobiliensteuer geplant sowie eine 
Prüfung von Bauprojekten, die neu be
gonnen werden.6) Die Auswirkungen 
dieser Maßnahmen auf die Wirtschaft 
sind erheblich – was nicht überrascht. 
Gemäß Daten des National Statistic 
Bureaus gingen 2014 neue Bauprojekte 
um deutliche 10,7 Prozent zurück. Vor 
allem der Wohnungsbau brach um 
14,4 Prozent ein, Handelsflächen ver
zeichneten ein Minus von 3,3 Prozent, 
und der Bürogebäudemarkt bröckelt 
mit einem Plus von nur noch 6,7 Pro
zent (Vorjahr: 15 Prozent).7)

Es gibt für die Baubranchen aber 
auch positive Impulse, vor allem im 
Zusammenhang mit dem Ausbau der 
Infrastruktur. Durch die anhaltende 
Urbanisierung sollen allein 2014 rund 
18 Millionen Chinesen vom Land in 
die Stadt gezogen sein. Auf Grundlage 
des im März vergangenen Jahres ver

öffentlichten „Plan für neuartige Ur
banisierung 2014 bis 2020“ wurden 
Anfang 2015 die beiden Provinzen Ji
angsu und Anhui sowie 62 Städte, 
Kreise, Bezirke und Gemeinden als 
Pilotprojekte ausgesucht, um jeweils 
passende Urbanisierungsstrategien zu 
entwickeln und in der Praxis zu tes
ten.8) Initiativen wie diese werden der 
Baubranche in China wieder neuen 
Schwung verleihen. Trotzdem steht 
fest: Den Boom der letzten zwei bis 
drei Jahre wird es in diesem Segment 
erst einmal nicht wieder geben.

In den anderen für die Leasing
Wirtschaft interessanten Branchen 
sieht es etwas besser aus: In der Bran
che Elektronik, Informations und 
Kommunikationstechnik verzeichnen 
die chinesischen Anbieter nach wie 
vor stabile Umsatzzuwächse, die ei
nerseits aus dem guten Exportgeschäft 
und andererseits aus der günstigen 

4) Vgl. BDIAußenwirtschaftsreport 1/2015, S. 8, 
http://www.bdi.eu/download_content/Mar
keting/AW_1_2015_web.pdf 

5) Vgl. Auswärtiges Amt 2015, Länderinforma
tion China, http://www.auswaertigesamt.de/
DE/Aussenpolitik/Laender/Laenderinfos/
China/Bilateral_node.html 

6) Vgl. VDMA 2015,China Konjunkturbericht 
Bauindustrie, S. 7. http://bub.vdma.org/docu
ments/105686/1245232/Konjunkturbericht_
Bauindustrie_China_201504.pdf/9e8ddfb9 
f12c47c78c348f6b5b4f210f 

7) Vgl. ebenda, S. 5.
8) Vgl. ebenda, S. 7 f.
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Nachfragesituation auf dem Binnen
markt resultieren. So stieg der Umsatz 
elektronischer Komponenten im ers
ten Quartal 2015 im Vergleich zum 
Vorjahreszeitraum um neun Prozent. 
Dies gilt ebenso für die chinesische 
Textilindustrie, obwohl die traditio
nellen Wettbewerbsvorteile wie güns
tige Löhne oder preiswerte Massen
fertigung rapide schwinden.9)

Die stark steigenden Löhne sowie 
die damit einhergehende Automatisie
rung von Produktionsstätten sorgen 
zudem für einen erhöhten Bedarf in 
Spezialsegmenten des Dienstleistungs
sektors. Als ein gutes Beispiel für diese 
Strömung dient die Waschindustrie; 
Waschtunnel sind besonders gefragt. 
Zudem sorgt der anhaltende Trend hin 
zum Internethandel für einen enor
men Schwung im Logistiksektor und 
damit für eine hohe Nachfrage nach 
beispielsweise Gabelstablern.

Für den Maschinenbau gehen 
Branchenkenner im Gesamtjahr 2015 
von einem Umsatzplus um vier bis 
fünf Prozent aus. Die Modernisierung 
der Landwirtschaft sorgt weiterhin für 
hohen Bedarf an Agrar sowie Nah
rungsmittel und Nahrungsverpa
ckungsmaschinen. Aus Deutschland 
stieg in den ersten beiden Monaten 
2015 die Einfuhr in diesen zwei Spar
ten um 41,4 Prozent, respektive 24,6 
Prozent. Der Werkzeugmaschinenim
port legte hingegen um „nur“ 10,8 
Prozent zu. Insgesamt erwartet man 
für 2015 ein flaches Wachstum der 
Maschinenimporte aus Deutschland. 
Für künftige Impulse ist aber gesorgt: 
Der wachsende Automatisierungsdruck 
wird auch hier für Nachfrage sorgen.10)

Zudem sind viele deutsche Auto
mobilzulieferer in China vor Ort. Zwar 
kann diese Branche generell  betrachtet 
ein starkes Wachstum verzeichnen, sie 
stand jedoch in den letzten Monaten 
zunehmend vor einer herausfordern
den Wettbewerbs und Absatzsitua
tion. Entsprechend ist das über viele 
Jahre hinweg zweistellige Wachstum 
eingebrochen, und die Branche steht 
vor Absatzproblemen. Das für deut
sche Autobauer und Zulieferer wich

tige PremiumPkwSegment dürfte 
sich jedoch 2015 ebenfalls überdurch
schnittlich entwickeln, womit dieses 
weiterhin zuversichtlich sein darf.11)

Operate Leasing eher selten

Für die LeasingBranche in China 
ergeben sich daraus Geschäftspoten
ziale – jedoch eher mittelfristig. Die 
Möglichkeiten des Leasings werden 
aktuell noch nicht vollständig ausge
schöpft. So ist das am häufigsten ge
nutzte Finanzierungsmodell, das vor 
Ort ansässige selbst ernannte Leasing
Unternehmen anbieten, der Mietkauf, 
oft verbunden mit einer Saleand
LeaseBackStruktur, bei der am Ende 
der Vertragslaufzeit der Nutzer zum 
Eigentümer wird. Die Begründung: Es 
geht den Unternehmen vor Ort ent
weder darum, kurzfristig Liquidität 
zu generieren, oder sie wollen mittel
fristig ihr Anlagevermögen vergrö
ßern, da eine hohe Bilanzsumme in 
China immer noch Wettbewerbsvor
teile verspricht. Operate Leasing – 
also Leasing mit offenen Restwerten, 
wobei die geleasten Gegenstände 
nicht in der Bilanz erscheinen – wird 
in China fast nicht genutzt und ist 
folglich nur schwach entwickelt.

Auch VendorLeasing, also die 
langfristige und verbindliche Zusam 
menarbeit zwischen Vendor und Fi
nanzierer mit entsprechender Teilung 
von Gewinnen und Risiken, ist in 
China noch nicht sehr verbreitet. 
Grund dafür: Die Vertriebsstrategien 
der Hersteller sind angesichts der sich 
schnell wandelnden Umfeldbedingun
gen mit zumeist sehr starkem Wettbe
werb eher kurzfristig und opportunis
tisch. Chinesische Unternehmer lassen 
sich außerdem aus kulturellen Grün
den ungern von ihren Lieferanten „in 
die Karten sehen“ und wollen daher 
den Vendor nicht in Finanzierungsan

gelegenheiten einbeziehen. Für deut
sche Hersteller stellt dieses Geschäfts
modell dennoch oder gerade deshalb 
eine Chance dar, in ihre Zukunft zu 
investieren. Denn das Angebot, einer 
Maschine plus Finanzierungslösung 
gilt im Reich der Mitte als ein relativ 
neues Geschäftsmodell; es kann des
halb zu einem Wettbewerbsvorteil ge
langen. 

Schon heute zeigen einheimische 
und internationale Unternehmen ver
stärkt Interesse an Finanzierungslö
sungen für Investitionsobjekte. Und 
Kunden fragen immer öfter Leasing 
aktiv nach. Das liegt unter anderem 
an einem immer professioneller wer
denden Verständnis von Unterneh
men und Wirtschaft. 

Herausforderung für LeasingUn
ternehmen ist es nun, diese Professio
nalität weiter auszureizen. Zudem ste
hen Hersteller, die Leasing anbieten 
wollen, vor der Herausforderung, dass 
sich in China Investitionen innerhalb 
von drei Jahren amortisieren müssen 
– eine Mentalitätsfrage. Das gestaltet 
sich jedoch gerade in dem für China 
so interessanten Maschinensegment 
schwierig. Dieses Selbstverständnis 
gilt es zu verändern. Schließlich be
ginnen die Anschaffungskosten für 
Maschinen zumeist im mittleren 
sechsstelligen EuroBereich; eine Ver
tragslaufzeit von drei Jahren ist hier 
deshalb eher unüblich.

Risiko oder Chance?

Die vorangegangene Darstellung 
zeigt anhand einiger Landescharakte
ristika: China ist für deutsche Unter
nehmen und ihre Finanzdienstleister 
sicherlich kein Land, das man einfach 
erobert. Seit Mitte August macht 
 beispielsweise die Entscheidung der 
chinesischen Regierung Sorgen, den 
Renminbi abzuwerten, um das Bin
nenwachstum anzukurbeln. Auch 
chi nesische Aktien rutschten immer 
weiter ab – mit erheblichen Kollate
ralschäden für den Weltmarkt. Ent
sprechend rechnen die Experten der 
Organisation für wirtschaftliche Zu

9) Vgl. Germany Trade &Invest 2015, Wirtschafts
trends Jahresmitte 2015 – VR China, http://
www.gtai.de/GTAI/Navigation/DE/Trade/Ma
erkte/Wirtschaftsklima/wirtschaftstrends,t=w
irtschaftstrendsjahresmitte2015vr
china,did=1264170.html 

10) Vgl. ebenda.
11) Vgl. ebenda.

Finanzierung
Leasing

Factoring

FLF6_260_264_Stahl.indd   262 21.10.2015   16:44:30



FLF 6/2015

263

sammenarbeit und Entwicklung 
(OECD) im laufenden Jahr für China 
mit einem Wachstum von lediglich 
6,7 Prozent und im kommenden Jahr 
nur noch mit 6,5 Prozent12). Dagegen 
bleibt die Regierung in Peking – zu
mindest für das laufende Jahr – opti
mistisch und bei einer Wachstums
prognose von sieben Prozent.13) 

So fordern große kulturelle Unter
schiede, die volatile Wirtschaftssitua
tion und ein uns fremdes politisches 
Verständnis ausländische Investoren 
immer wieder heraus. German Trade 
and Invest fasst in einem Stärken
SchwächenProfil (SWOTAnalyse14)) 
sowohl die Chancen und Risiken als 
auch die Potenziale und Grenzen des 
chinesischen Marktes gut zusammen 
(siehe Abbildung, Seite 264).

Ein wichtiger Aspekt ist sicherlich 
die zentrale Rolle des Staates im Reich 
der Mitte, der seinen Einfluss beliebig 
einsetzen kann: So unterliegen die 
Aktienmärkte starken Schwankungen 

aufgrund staatlicher Eingriffe sowie 
einer fehlenden Aktionärsstruktur 
und der Schwierigkeit, auf Basis von 
Fundamentalwerten eine Analyse zu 
realisieren. In der Wirtschaftsstruktur 
finden sich zahlreiche Staatsbetriebe, 
und auch das Bankensystem domi
niert der Staat. Dabei konzentriert 
sich die Unterstützung vonseiten des 
Staates auf die größten Banken im 
Land, die sich wiederum für Staatsfir
men sowie große Aktiengesellschaften 
und Privatfirmen einsetzen. 

Zudem hat sich das chinesische Fi
nanzsystem kaum in das globale Fi
nanzsystem integriert. Dadurch kön
nen zwar weltweite Finanzkrisen nicht 

direkt nach China übergreifen, jedoch 
kommt es durch diese Abkoppelung 
und die Dominanz des Staates vielfach 
zu Ineffizienzen in der Allokation von 
Kapital. 

„Wenn China hustet, erkältet sich 
die Welt“, titelte das Handelsblatt im 
Juli 2015. Zu diesem Zeitpunkt ver
suchte die chinesische Regierung mit 
immer weiteren Maßnahmen, den 
Kursverfall an den Börsen des Landes 
zu stoppen. Chinesische Firmen im 
Staatsbesitz sollten ihren Aktienbesitz 
angesichts der heftigen Kursschwan
kungen nicht reduzieren, teilte das Fi
nanzministerium mit. Und staatliche 
Banken und Versicherer sollten die 
Gunst der Stunde nutzen und Aktien 
kaufen, denn die Kurse seien „unter
halb eines angemessenen Niveaus“. In 
den Tagen zuvor ließ die Regierung 
bereits Börsengänge absagen, und die 
Zentralbank hatte Aktienbroker mit 
Milliardenspritzen versorgt. Die Er
schütterung des Börsenbebens war in 
ganz Europa spürbar. Am Devisen

12) Vgl. Handelblatt vom 17.9.2015, Weltkonjunk
tur verliert an Fahrt, https://www.boersenzei
tung.de/index.php?li=1&artid=2015178028 

13) Vgl. Daten und Fakten: China 2015, Bundes
ministerium für Wirtschaft und Energie, S. 1.

14) Vgl. Germany Trade & Invest 2015, Wirt
schaftstrends Jahresmitte 2015 – VR China, 
http://www.gtai.de/GTAI/Navigation/DE/
Trade/Maerkte/Wirtschaftsklima/wirtschaftstr
ends,t=wirtschaftstrendsjahresmitte2015 
vrchina,did=1264170.html 
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markt flüchteten viele Anleger in den 
japanischen Yen, der als „sicherer 
Hafen“ Asiens gilt.15)

Trotzdem sagen Experten, China 
stehe weder vor einer Krise noch vor 
einer Rezession. Für dieses Jahr rech
net China weiterhin mit einem Wirt
schaftswachstum, geht also lediglich 
in ein gemäßigteres Wachstum über. 
Dass diese Veränderung Konsequen
zen mit sich bringt und damit zum 
Beispiel eine höhere Arbeitslosigkeit 
einhergehen könnte, ist dabei nicht 
ausgeschlossen. Dennoch könnte 
China, laut einer Prognose der Indus
trieländerorganisation OECD, Europa 
bis 2030 im Exportvolumen überho
len. Das Frachtvolumen soll bis 2050 
um 630 Prozent zulegen.16) 

Und auch für Leasing schauen die 
Prognosen günstig aus: Im Jahr 2020 
werden die in China ansässige Leasing

Unternehmen voraussichtlich zehn 
Billionen Renminbi (circa 1,4 Billio
nen Euro) in Assets investieren. Das 
entspricht einer durchschnittlichen 
jährlichen Wachstumsrate von etwa 30 
Prozent. Denn – wie in Europa und 
Amerika – dürfte sich Leasing in China 
ebenfalls zu einer wichtigen Ergän
zung zum Bankkredit entwickeln.17)

Die weiteren Aussichten

Trotz der durch den Staat geförder
ten „neuen Normalität“, wird sich die 
Wirtschaft in China wieder erholen. 
Die strukturellen Veränderungen der 
chinesischen Wirtschaft schaffen – 
neben Einschnitten – auch neue 
Wachstumsmöglichkeiten. Denn China 
benötigt für den Bausektor sowie für 
die Textilindustrie, den Maschinenbau, 
die Druck, Plastik, Elektronik sowie 
für die Automobilzuliefererindustrie 

weiterhin hochwertige Maschinen. 
Diese können deutsche Unternehmen 
liefern. Zu dem liegen künftige Poten
ziale im  Bereich der Energiegewin
nung und dem Umweltschutz. Auch 
hier nimmt Deutschland weltweit eine 
Vorreiterrolle ein. Für den deutschen 
Mittelstand, der mit hochwertigen 
Produkten in allen für China wichti
gen Branchen punkten kann, über
wiegen deshalb mittel bis langfristig 
die Geschäftschancen.

Bei Investitionsvorhaben in diesen 
Branchen wird Leasing eine zuneh
mende Rolle spielen. Denn zum einen 
muss sich die chinesische Wirtschaft – 
und damit die Unternehmen vor Ort 
– immer weiter professionalisieren, um 
im Weltmarkt mithalten zu können; 
und zum anderen werden steigen de 
Kapitalkosten für China er wartet,  
wodurch maßgeschneiderte Finanzie
rungen an Bedeutung gewinnen. Mit
telständische Unternehmen sollten bei 
Investitionen in China jedoch mit 
einem Finanzierungspartner sprechen, 
der über Experten vor Ort verfügt, gute 
Markt und Landeskenntnisse besitzt 
und notwendige Beziehungen zu 
Rechts und Steuerexperten pflegt. 

Neben dem Aufbau einer eigenen 
Produktionsstätte, können internati
onal agierende Finanzierungspartner 
deutschen Herstellern dabei  helfen, 
den Vertrieb vor Ort anzu kurbeln, 
nämlich mithilfe des sogenannten 
Vendorgeschäfts, bei dem der Herstel
ler die eigenen Maschinen inklusive 
einer Finanzierungslösung  anbieten 
kann. Sowohl Direktinves titionen in 
China als auch eine Vendorkoopera
tion sind für deutsche Unternehmen 
Investitionen in die Zukunft. 

abbildung:  SWot-analyse Vr China

Quelle: Germany Trade & Invest
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•  Hohe Wettbewerbsfähigkeit durch 
Nutzung von Skaleneffekten

Weaknesses (Schwächen)
•  ausstehende reform der Staats-

betriebe führt zu Ineffizienzen
•  unzureichendes Sozialsystem  

beeinträchtigt Binnenkonsum
•  Wenig innovationsfreundliches  

Bildungssystem
•  Öffentliches ausschreibungswesen 

wenig transparent
•  Überkapazitäten führen in zahl-

reichen Sektoren zu Preiskämpfen

Opportunities (Chancen)
•  Verbreiterung der Konsumenten-

basis durch landesweit wachsende 
Mittelschicht

•  urbanisierung fördert zusätzliche 
Nachfrage nach Infrastruktur und 
Konsumgütern

•  erstrebter umbau zu nachhaltige-
ren Wirtschaftsstrukturen

•  entwicklung von Lowtech zu  
Hightech

•  Förderung von Innovation,  
Forschung und entwicklung

Threats (Risiken)
•  Steigende Produktions- und 

 Personalkosten gefährden Wett-
bewerbsfähigkeit

•  Stärkere auslandsaktivitäten  
chinesischer unternehmen  
schaffen neue Konkurrenz

•  Stabilitätsgefahren durch soziale 
ungleichheit, terrorgefahr wächst

•  rapide gestiegene Schuldenlast 
der Lokalregierungen; Zahlungs-
verhalten bei unternehmen 
 verschlechtert sich

•  ein-Kind-Politik führt zu Über-
alterung der Gesellschaft
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