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Zasur in der europdischen Wettbewerbs- und Industriepolitik:
Freie Fahrt fiir europaische Champions? 3

Das Aufkommen neuer Technologien, die US-Dominanz in der Digitalisierung und insbesondere der Aufstieg
Chinas zu einem Konkurrenten stellen die Industrieunternehmen Deutschlands und Europas vor grofte Heraus-
forderungen. Die Politik, allen voran Deutschland und Frankreich, fordert nun eine Lockerung des EU-Wettbe-
werbsrechts und die Schaffung »europédischer Championsc. Ist die Fusionskontrolle wirklich ein Hindernis fiir die
Wettbewerbsfahigkeit européischer Unternehmen?

Nach Ansicht von Clemens Fuest, Prasident des ifo Instituts und Professor an der Ludwig-Maximilians-Univer-
sitat Mlnchen, habe der Schutz des Wettbewerbs im Europdischen Binnenmarkt bisher gut funktioniert. Dass
nationale Regierungen durch eine weitere Lockerung der Fusionskontrolle zu sachgerechteren Entscheidungen
kdmen, sei wenig wahrscheinlich. Ziel europaischer Politik sollte nicht die Abschottung der europaischen Markte
gegenUber internationaler Konkurrenz, sondern die Offnung der auslandischen Méarkte sein.

Auch Achim Wambach, Vorsitzender der Monopolkommission und Prasident des ZEW - Leibniz-Zentrum fiir Euro-
pdische Wirtschaftsforschung, Mannheim, sieht den »Schliissel zum Umgang mit dem chinesischen Staatskapi-
talismus« in der AuRenwirtschaftspolitik. Deutschland miisse im Interesse seiner Wirtschaft auf die Beseitigung
bestehender Ungleichheiten und Benachteiligungen hinwirken.

Massimo Motta, Universitat Pompeu Fabra, und Martin Peitz, Universitat Mannheim, unterstreichen, dass die
gegenwartigen wettbewerblichen Bestimmungen der Bildung von nationalen und europdischen Champions nicht
im Weg stehen. Zudem seien europdische Firmen auf Nicht-EU-Markten erfolgreich, wenn sie einfachen Zugang zu
diesen Mérkten hatten. Dies erfordere insbesondere wachsame und unabhangige Wettbewerbsbehorden.

Nach Ansicht von Klaus-Heiner R6hl und Christian Rusche, Institut der deutschen Wirtschaft, Kéln, schafft eine
industriepolitisch geférderte Bildung europdischer Champions mehr Probleme, als sie zu l6sen verspricht. Ins-
gesamt sei die Fokussierung auf Grounternehmen und ihr gewiinschter Aufbau zu europdischen Champions
ein nicht zielfihrender Versuch, die Wettbewerbsposition der deutschen und europdischen Industrie gegeniiber
ihren Konkurrenten zu stdrken, und ginge zu Lasten der groRen Mehrheit kleiner und mittlerer Unternehmen
sowie zu Lasten der kleineren europdischen Lander.

Sebastian Dullien, Wissenschaftlicher Direktor des Instituts fir Makrookonomie und Konjunkturforschung (IMK),
Diisseldorf, sieht einige gute Argumente fiirindustriepolitische Ideen. Gleichzeitig bestehe die Gefahr, dass Cham-
pions herangeziichtet werden, die Partikularinteressen einzelner Unternehmen beférdern, ohne eine gesamt-
wirtschaftliche Wohlfahrtsverbesserung zu erreichen.

Guntram B. Wolff, Bruegel, sieht weniger in der Anderung der europaischen Wettbewerbspolitik und einer Locke-
rung der Fusionskontrolle eine Méglichkeit, dass EU-Unternehmen weltweit relevant bleiben kénnen. Die Euro-
pdische Union misse vielmehr ihren Binnenmarkt und ihre Kapitalmarkte starken sowie die Forschungs- und
Entwicklungsausgaben erhéhen.

Dieter Kempf, Prasident des Bundesverbands der Deutschen Industrie e. V., weist darauf hin, dass die »Nationale
Industriestrategie 2030« zu einseitig auf Grolunternehmen abziele und eine tberféllige Mittelstandsstrategie
vernachlassige.

Nach Meinung von Andreas Mundt, Prasident des Bundeskartellamtes, werden »europdische Champions« nicht
durch wettbewerbsbeschrankende Fusionen geschaffen. Mit europdischen Monopolisten verhielte es sich am
Ende nicht anders als mit auBereuropdischen: Sie fiihrten in aller Regel zu Preissteigerungen, Ineffizienz, weniger
Innovation, Arbeitsplatzverlusten und WohlstandseinbuRen.
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Feindliche Ubernahme? Chinas Auslandsinvestitionen unter der Lupe 27
Gabriel Felbermayr, Moritz Goldbeck und Alexander Sandkamp

Die auslandischen Direktinvestitionen (ADI) Chinas sind von 2005 bis 2017 von 10 auf ca. 177 Mrd. US-Dollar gestie-
gen und haben somit stark an Bedeutung gewonnen. 2018 flossen ADI in Hohe von fast 13 Mrd. US-Dollar nach
Deutschland, ein Rekordwert, der von wenigen grofRen Transaktionen getrieben wurde. Allerdings sind Chinas
grofRe Leistungsbilanziiberschisse deutlich geschrumpft und kénnten dieses Jahr negativ werden, so dass das
Land weniger Kapital furr Investitionen im Ausland hat. Mglicherweise ist der Investitionsboom schon voriber.

Kohlemotoren, Windmotoren und Dieselmotoren: Was zeigt die CO,-Bilanz? 40
Christoph Buchal, Hans-Dieter Karl und Hans-Werner Sinn

Elektroautos werden in den nachsten Jahren kaum einen Beitrag zur Minderung der deutschen CO,-Emissio-
nen leisten konnen, da die Einflihrung der Elektroautos nicht per se zu einer Reduktion des CO,-Ausstofes im
StralRenverkehr fihrt. Christoph Buchal, Universitat zu Koln und Forschungszentrum Jilich, Hans-Dieter Karl und
Hans-Werner Sinn, ehem. ifo Institut, schlagen mit Erdgas betriebene Verbrennungsmotoren als eine Ubergangs-
technologie zu langfristig mit Wasserstoff oder »griinem« Methan betriebenen Autos vor.

DATEN UND PROGNOSEN

WES-Sonderfrage:
Ungleichheit aus der Perspektive von Wirtschaftsexperten weltweit 55
Dorine Boumans und Marc Stockli

Eine Sonderfrage der WES-Umfrage befasste sich mit der wirtschaftlichen Ungleichheit. Nach der Einschédtzung
der Befragungsteilnehmer ist die wirtschaftliche Ungleichheit in den letzten fiinf Jahren in nur wenigen Léandern
gesunken. Diese wahrgenommene Entwicklung spiegelt sich nur teilweise in den tatsachlichen, anhand des
Gini-Koeffizienten gemessenen Entwicklungen wider.

IM BLICKPUNKT

ifo Konjunkturumfragen Marz 2019 auf einen Blick
Die deutsche Wirtschaft stemmt sich dem Abschwung entgegen 60
Klaus Wohlrabe

Der ifo Geschaftsklimaindex ist im Marz gestiegen. Dies ist der erste Anstieg nach zuletzt sechs Riickgangen in
Folge. Die Unternehmen sind etwas zufriedener mit ihrer aktuellen Geschéftslage. Zudem blicken sie merklich
optimistischeraufdie kommenden sechs Monate. Diedeutsche Wirtschaft stemmtsichdem Abschwungentgegen.

MITTEILUNG DES INSTITUTS

Die 70. Jahresversammlung des ifo Instituts findet am Donnerstag, 6. Juni 2019, in der Ludwig-Maximilians-Uni-
versitat Miinchen statt. Der 6ffentliche Teil der Veranstaltung befasst sich mitdem Thema »70 Jahre Soziale Markt-
wirtschaft - welche Zukunft hat unsere Wirtschaftsordnung?«. Als Gastrednerin wird Annegret Kramp-Karren-
bauer, Vorsitzende der CDU, erwartet.
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Zasur in der europaischen
Wettbewerbs- und Industriepolitik:
Freie Fahrt fiir europaische

Champions?

Das Aufkommen neuer Technologien, die US-Dominanz in der Digitalisierung und insbe-
sondere der Aufstieg Chinas zu einem Konkurrenten stellen die Industrieunternehmen

Deutschlands und Europas vor grofde Herausforderungen. Die Politik, allen voran Deutsch-
land und Frankreich, reagiert darauf mit der Forderung nach einer Schaffung »européi-
scher Champions« und einer Lockerung des EU-Wettbewerbsrechts. Ist die Fusionskon-

trolle ein Hindernis fiir die Wettbewerbsfihigkeit europdischer Unternehmen? Und was
sollte getan werden, um die Wettbewerbsfahigkeit europidischer Unternehmen in Europa
und auf internationalen Mérkten auferhalb Europas zu fordern?

Clemens Fuest*
Gute Industriepolitik setzt auf
Wettbewerb und auf Europa

Mit seinem Konzept der »Nationalen Industriestra-
tegie 2030« hat Bundeswirtschaftsminister Peter
Altmaier eine wichtige Debatte angestofien. Wie kann
die Zukunft Deutschlands als Industriestandort gesi-
chert werden? Seit Jahrzehnten gehért Deutschland
zu den weltweit fihrenden Industrienationen, aber
es gibt keinerlei Garantie dafiir, dass das so bleibt.
Das Aufkommen neuer Technologien, die wachsende
Bedeutung der Elektromobilitat, die US-Dominanz in
der Digitalisierung, der Aufstieg Chinas, all diese Ent-
wicklungen werden von vielen als Bedrohung fir tra-
ditionelle Industrieldnder wie Deutschland betrach-
tet. Das wirft die Frage auf, ob Deutschland oder auch
Europa eine neue staatliche Industriepolitik braucht.
Das erste Problem bei der Beantwortung dieser Frage
liegt darin, dass unter dem Begriff >Industriepolitik<
sehr unterschiedliche Dinge zusammengefasst wer-
den. Die wirtschaftspolitischen MaRnahmen, um die
es hier geht, reichen von der wenig umstrittenen For-
derung von Unternehmensgriindungen und von For-
schung und Entwicklung bis hin zu hochst strittigen
Eingriffen wie politischer Investitionslenkung und der
Forderung von Groflunternehmen, die zu nationa-
len oder gar europédischen Champions ernannt wer-
den. Klar ist allerdings, dass Industriepolitik Uiber die
Schaffung guter Rahmenbedingungen fiir unterneh-
merisches Handeln hinausgeht.

* Prof. Dr. Dr. h.c. Clemens Fuest ist Prasident des ifo Instituts und
Professor fiir Volkswirtschaftslehre, Seminar fir Nationalokonomie
und Finanzwissenschaft, an der Ludwig-Maximilians-Universitat
Miinchen.

Industriepolitik hat drei grundlegende Prob-
leme. Erstens weilk die Politik nicht mehr als private
Investoren dariiber, welche Technologien zukunftsfa-
hig sind. Zweitens sind Entscheidungstrager im poli-
tischen Prozess eher schlechter als private Investo-
ren darin, erfolglose Projekte rechtzeitig zu beenden.
Drittens besteht die Gefahr, dass politisch einfluss-
reiche und etablierte Unternehmen Industriepolitik
missbrauchen, um Privilegien fiir sich durchzuset-
zen, auf Kosten der Wettbewerber, Steuerzahler und
Konsumenten.

Folgt daraus, dass man von Industriepolitik die
Finger lassen und die industrielle Entwicklung ganz
dem Markt tGberlassen sollte? Sicherlich nicht. Indus-
triepolitik ist wichtig, und gute Industriepolitik kann
segensreiche Wirkung entfalten. Aber sie sollte 6ko-
nomische Zusammenhange und bisherige Erfahrun-
gen mit industriepolitischen Instrumenten bertick-
sichtigen. Vor allem sollte sie an der Frage ansetzen,
wo Marktversagen vorliegt, auch wenn es keineswegs
selbstverstandlich ist, dass staatliche Eingriffe Effizi-
enzprobleme privater Markte beheben kénnen.

EVIDENZ AUS DER FORSCHUNG

Zu Marktversagen bei der industriellen Entwicklung
kann es vor allem in wissensintensiven Branchen
kommen. Forschung und Entwicklung eines Unter-
nehmens stiften oft der Branche insgesamt Nut-
zen. Die Kosten werden aber nicht geteilt. Das kann
staatliche Forderung von Forschung und Entwick-
lung rechtfertigen. Das gilt nicht nur fir die Grund-
lagenforschung, sondern auch fiir die Ubertragung
von Forschungsergebnissen in industrielle Fertigung.
Ahnliches gilt fiir Pfadabhangigkeit von Innovatio-
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nen. Eine Branche, die jahrzehntelang ihre Innovatio-
nen auf Verbrennungsmotoren konzentriert hat, kann
externe Anstofie brauchen, um die richtige Innovati-
onstatigkeit bei alternativen Antrieben zu entfalten.
In einer Volkswirtschaft, die von einem starken Struk-
turwandel betroffen ist, miissen komparative Vorteile
erst entdeckt werden. Dabei kénnen Koordinations-
probleme auftreten, zu deren Losung staatliche For-
derung industrieller Entwicklung durchaus beitragen
kann.

Empirische Studien zeigen allerdings, dass staat-
liche Forderung vor allem dort positive Wirkungen
entfaltet, wo unter den Unternehmen ein intensiver
Wettbewerb herrscht. Einzelne Unternehmen zu nati-
onalen Champions zu erkldren und sie vor Wettbe-
werb oder Ubernahmen zu schiitzen, ist dagegen kon-
traproduktiv. Studien zeigen auRerdem, dass eher
dezentral organisierte industriepolitische Forderung
erfolgreicherist als zentralisierte. Breite der geforder-
ten Projekte und Raum fiir Experimente und Vielfalt
und der damit einhergehende Wettbewerb sind wich-
tig fur Erfolg. Wichtig ist ferner private Kofinanzie-
rung. Wenn auch privates Geld im Risiko steht, steigt
die Effizienz, und es wird eher dafiir gesorgt, dass Pro-
jekte, bei denen der Erfolg ausbleibt, auch beendet
werden.

Auch wenn die sonstigen Rahmenbedingun-
gen fir den Produktionsstandort Deutschland nicht
zum Kern industriepolitischen Handelns gezahlt wer-
den - wenn diese Rahmenbedingungen vernachlas-
sigt werden, beeintrachtigt dies die industrielle Ent-
wicklung: Eine leistungsfahige Kommunikations- und
Verkehrsinfrastruktur, verldssliche und preisgiinstige
Energieversorgung, schnelle Genehmigungsverfah-
ren und attraktive steuerliche Rahmenbedingungen
gehoren auch zur Sicherung des Industriestandorts
Deutschland.

HANDLUNGSEMPFEHLUNGEN FUR DIE AKTUELLE
WIRTSCHAFTSPOLITIK

Peter Altmaier wird seine Industriestrategie grundle-
gend Uberarbeiten miissen, wenn sie erfolgreich sein
soll. Das vorliegende Konzept stiitzt sich zu wenig auf
die oben beschriebenen Erfahrungen. Es ruft ohne
hinreichende Grundlage einzelne Unternehmen zu
nationalen Champions aus. Es differenziert nicht hin-
reichend GrofRe mit Wettbewerbsfahigkeit. Der bishe-
rige industrielle Erfolg Deutschlands ist vor allem den
Hidden Champions zu verdanken, die durch Innovati-
onsfahigkeit und Spezialisierung punkten, nichtdurch
GroRe. Es ist nicht erkennbar, warum sich das dndern
sollte. Eine staatliche Beteiligungsgesellschaft wird
ebenso wenig gebraucht wie das Bewahren geschlos-
sener Wertschopfungsketten.

Beflirworter einer Neuorientierung in der Indus-
triepolitik verweisen zu Recht darauf, dass der Auf-
stieg Chinas die Bedingungen des globalen Wettbe-
werbs verandert. In China ist die Trennung von Staat
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und Wirtschaft noch weniger transparent als in west-
lichen Industrieldndern. Wie sollte man auf eine chi-
nesische Industriepolitik reagieren, die heimischen
Unternehmen durch staatliche Hilfen und die Behin-
derung auslandischer Wettbewerber im chinesischen
Markt Vorteile verschafft? Die Imitation der chinesi-
schen Industriepolitik ist fir Deutschland schon des-
halb eine schlechte Idee, weil der wirtschaftliche Ent-
wicklungsstand anders ist. China holt in der Indus-
triefertigung immer noch auf, Deutschland ist eine
fihrende Industrienation, die sich an der Technolo-
giegrenze bewegt. Den Zugang deutscher Unterneh-
men zum chinesischen Markt kann man auf dem Ver-
handlungswegsichern, wenn man damitdrohenkann,
chinesischen Unternehmen im europdischen Markt
ebenfalls Hindernisse in den Weg zu legen. Hier gerat
eine nationale Industriestrategie allerdings an Gren-
zen - europdisches Handeln ist gefragt.

WIE SOLLTE EUROPA SICH INDUSTRIEPOLITISCH
POSITIONIEREN?

Fiir die Wettbewerbspolitik und die Subventionskon-
trolle gilt, dass sektorale Beihilfen in wissensinten-
siven Sektoren, die prinzipiell allen Unternehmen
zuganglich sind, weniger kritisch zu beurteilen sind
als Beihilfen fiir einzelne Unternehmen. Den natio-
nalen Regierungen in Europa zu gestatten, sich lber
kartellrechtliche Entscheidungen der Europdischen
Kommission hinwegzusetzen, verspricht allerdings
mehr Nachteile als Vorteile. Zweifellos ist die Euro-
paische Kommission dem Einfluss von Lobbyinteres-
sen ebenso ausgesetzt wie die nationale Politik. Es
ist aber keineswegs so, dass die europdische Wett-
bewerbspolitik wirtschaftliche Vorteile von Fusio-
nen weniger gut beurteilen kann als nationale Regie-
rungen. Die Kommission verfiigt iber einen groRen
und hochkompetenten Stab von Spezialisten, die
mogliche Effizienzvorteile, die europaischen Unter-
nehmen im globalen Wettbewerb helfen, durchaus
beriicksichtigen. Bislang hat der Schutz des Wett-
bewerbs im Europdischen Binnenmarkt gut funktio-
niert, gleichzeitig sind Untersagungen von Fusionen
seltene Ausnahmen. Dass nationale Regierungen hier
durch eine weitere Lockerung der Fusionskontrolle zu
sachgerechteren Entscheidungen kommen, ist wenig
wahrscheinlich.

DAS VERHALTNIS ZU CHINA

Besonders wichtig ist die Rolle Europas in der Han-
dels- und Investitionspolitik. Ziel europaischer Poli-
tik sollte nicht die Abschottung der europaischen
Markte gegeniiber chinesischer und sonstiger inter-
nationaler Konkurrenz sein, sondern die Offnung der
auslandischen Markte. Hier ist gegeniiber China trotz
aller Unterschiede zwischen der chinesischen und
der europdischen Industrie Reziprozitdt eine wich-
tige Leitlinie. Der Zugang chinesischer Investoren und



Unternehmen zum europdischen Binnenmarkt sollte
sich an den Regelungen orientieren, die fiir europa-
ische Unternehmen in China gelten. Investitionen in
Infrastruktur beispielsweise sollten nur dann gestat-
tet werden, wenn auch europdischen Investoren
ein derartiges Engagement in China offensteht. Die
GroRe des europdischen Binnenmarktes verleiht
Europa die notwendige Verhandlungsmacht, um
diese Reziprozitat sicherzustellen. Diese Verhand-
lungsmacht wird Europa allerdings nur einbringen
konnen, wenn die Mitgliedstaaten an einem Strang
ziehen und darauf verzichten, europdisches Han-
deln durch nationale Sonderabkommen mit China zu
untergraben.

ZUR DISKUSSION GESTELLT

Achim Wambach*
Wettbewerbspolitik fiir die
neuen Herausforderungen

Im Februar hat Bundeswirtschaftsminister Altmaier
seinen Entwurf fir eine »Nationale Industriestra-
tegie 2030« vorgestellt. Nach eigenem Bekunden
geht es ihm darum, die Wirtschaftspolitik in die
Mitte der Debatte zu riicken und mit dem Ent-
wurf einen »Stein ins Wasser zu werfen«. Nach
dffentlicher Diskussion und Uberarbeitung soll
die Strategie in der Bundesregierung abgestimmt
und anschlieBend im Kabinett verabschiedet
werden.

Dieser Stein hat Wellen geschlagen. Die 6ffent-
liche Diskussion lieR nicht lange auf sich warten.
Wahrend sich einige Industrievertreter unterstut-
zend aulerten, kam von verschiedenen Seiten
teils heftige Kritik, zuletzt durch den Wissenschaft-
lichen Beirat beim Bundeswirtschaftsministerium?!
und vom ehemaligen Leiter der Grundsatzabtei-
lung des Bundeswirtschaftsministeriums (vgl. Zettel-
meyer 2019).

Kritisiert wurde neben dem Anspruch, den
Anteil der Industrieproduktion an der Brutto-
wertschopfung auf 25% zu steigern und in
Deutschland  geschlossene  Wertschopfungsket-
ten zu erhalten oder zu schaffen, insbeson-
dere der Fokus auf Nationale und Europdische
Champions - »grofRe und starke Akteure, die
mit Wettbewerbern aus den USA oder China auf
Augenhohe sind« (BMWi 2019, S. 12) - wenn diese zu
Lasten des Wettbewerbs entstiinden.

Die Berlcksichtigung der internationalen
Wettbewerbsfahigkeit  deutscher  Unternehmen
moglicherweise auch zu Lasten des Wettbewerbs
ist allerdings explizit im Auftrag des Bundes-
wirtschaftsministers. So soll im Rahmen einer
Ministererlaubnis, bei der Prifung der gesamtwirt-
schaftlichen Vorteile eines Zusammenschlusses und
der Ulberragenden Interessen der Allgemeinheit,
gemall § 42 Abs. 1 Satz2 GWB »auch die Wett-
bewerbsfahigkeit der beteiligten Unternehmen auf
Markten auRerhalb des Geltungsbereichs dieses
Gesetzes« Beriicksichtigung finden. Das Gemein-
wohl einer staatlichen Unterstlitzung einzelner
Unternehmen mit dem Ziel, diese auf internatio-
nalen Markten konkurrenzfahiger zu machen, re-
sultiert dabei vorwiegend daraus, dass insbeson-
dere bei Vorliegen von Skalenertrdgen oder Markt-
macht im Ausland moglicherweise Renten aus
dem Ausland ins Inland umgeleitet werden koén-

* Prof. Achim Wambach, PhD, ist Vorsitzender der Monopolkom-
mission und Président des ZEW - Leibniz-Zentrum fiir Européische
Wirtschaftsforschung, Mannheim.

! Siehe den Brief des Wissenschaftlichen Beirats beim BMWi zur
»Nationalen Industriestrategie« vom 8. Februar 2019.
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nen.? Auch wenn die internationale Wettbewerbs-
fahigkeit explizit bei Ministererlaubnisverfahren
im Gesetz erwdhnt wird, so hat die Argumentation
mit den damit assoziierten Gemeinwohlgriinden
bislang kaum Anwendung gefunden. Antrdge
auf Ministererlaubnis wurden erst 23-mal gestellt
und nur neunmal positiv beschieden. Die internati-
onale Wettbewerbsfahigkeit wurde dabei zehnmal
eingebracht.

Der Ruf nach nationalen Champions ist nicht
neu. Bereits 2004 hat sich die Monopolkommission
in ihrem XV. Hauptgutachten »Wettbewerbspolitik
im Schatten »Nationaler Champions«« mit dieser
Thematik auseinandergesetzt. Im Gutachten wird
darauf hingewiesen, dass die Bevorzugung einzel-
ner Unternehmen auch immer zu Nachteilen ande-
rer Unternehmen geht. »Die staatliche Foérderung
von »nationalen Champions«in einigen Bereichen, ...
[bewirkt] eine Belastung der Wettbewerbsfahigkeit
deutscher Unternehmen in anderen Bereichen ... Die
Belastung erfolgt auf indirektem Wege, tber Preis-
anpassungen in Input-, Output- und Wahrungsmark-
ten« (Monopolkommission 2004, S. 22). Hinsicht-
lich der Moglichkeit, bei Vorliegen von Skalen- und
Verbundeffekten durch eine aktive Industriepoli-
tik im internationalen Handel zu profitieren, stellt
die Monopolkommission fest: »Eine auf strategische
AuRenhandelspolitik abzielende Industriepolitik
erscheint ... als theoretische Denkmaéglichkeit, nicht
aber als robuste Grundlage einer erfolgreichen Wirt-
schaftspolitik.« (Monopolkommission 2004, S. 25)

Die Diskussion um nationale Champions, zu-
mindest insofern sie auf Kosten des Wettbewerbs
entstehen sollen, weist auch Bezlige zur Diskus-
sion um das Exportkartell auf, das bis zur 6. Novelle
des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschrankun-
gen (GWB) im Jahr 1998 zuldssig war. Die Monopol-
kommission schreibt dazu 1996 in ihrem Hauptgut-
achten XI., S.402: »Der Gesetzgeber hielt eine Legali-
sierungsmoglichkeit fir Exportkartelle aus verschie-
denen Griinden fiir notwendig. Inldandische Anbie-
ter sollten auf ausldndischen Markten nicht be-
nachteiligt werden, wenn sie auf Konkurrenten
aus Landern mit weniger strengen Kartellordnun-
gen treffen. Ferner wiirde die Kartellbildung kleine-
ren Unternehmen den Zugang zu schwierigen Export-
markten erleichtern. Schlieflich versprach man
sich eine Verbesserung der Devisenbilanz durch die
Zulassung von Exportkartellen.« Sie folgerte aber:
»Angesichts der Bestrebungen, weltweit staatliche
und private Wettbewerbsbeschrankungen abzu-
bauen, lassen sich reine Exportkartelle nicht mehr
rechtfertigen.«

2 Dariiber hinaus kénnte der voriibergehende Schutz inldndischer
Unternehmen und Industrien vor Wettbewerb, insbesondere durch
auslandische Anbieter, diesen Unternehmen und Industrien nach
einer Entwicklungsphase ihre Wettbewerbsféhigkeit im internatio-
nalen Handel erst erméglichen. Dieses sogenannte »infant-indust-
ry«-Argument wird vor allem im entwicklungsékonomischen Zusam-
menhang diskutiert.
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Die Argumente fir und wider der Forderung
»nationaler Champions« waren somit ausgetauscht.
Deutschland hat sich aus guten Grinden gegen
eine solche Férderung entschieden. Sollte die Diskus-
sion um nationale Champions dennoch wieder auf-
gelebt werden, so bedarf es zunachst der Feststel-
lung einer neuen Ausgangslage. Ansonsten lauft die
Diskussion Gefahr, lediglich die alten Argumente zu
wiederholen.

OKONOMISCHE HERAUSFORDERUNGEN
AUS DEN USA UND CHINA: DIGITALISIERUNG,
PROTEKTIONISMUS, STAATSUNTERNEHMEN

Eine neue Ausgangslage lasst sich u.a. mit der Di-
gitalisierung begriinden. Eine zentrale Heraus-
forderung fiir die europdische Wirtschaft geht
von den dominanten Digitalunternehmen aus den
USA aus, die in ihren Segmenten auch den euro-
paischen Markt beherrschen und sich immer wei-
ter ausbreiten. Mit dem kontinuierlichen Wachstum
einiger Internetunternehmen, vor allen dem der
sogenannten GAFA-Unternehmen (Google, Apple,
Facebook, Amazon), wachst die Sorge vor einer
durch andere (europdische) Wettbewerber nicht
mehr einzuholenden Monopolstellung dieser Inter-
netgiganten in ihren Markten. Die Marktdominanz
der US-Internetunternehmen ist zum groRen Teil
auf fur Plattformmarkte typische Netzwerk- und
datenbasierten Skalen- und Verbundeffekte zuriick-
zufiihren, die eine »The-Winner-Takes-Most«-Markt-
struktur bewirken (vgl. Autor et al. 2017; Monopol-
kommission 2015).

Auch wenn die genauen Zusammenhdnge
noch nicht verstanden sind, so lasst sich die Sorge
um die Marktmacht der Internetgiganten nicht
davon trennen, das derzeit auch weltweit eine
Zunahme der Marktmacht von Unternehmen zu
beobachten ist, die in den 1980er Jahren begon-
nen hat. Empirische Analysen weisen auch dar-
auf hin, dass die Marktkonzentration in den USA
in den Jahren nach der Finanzkrise von 2009 zu-
genommen hat. In Europa lasst sich ein solcher An-
stieg wie in den USA bislang nicht beobachten
(vgl. Monopolkommission 2018). Die Ursachen
fur diese niedrigere Wettbewerbsintensitat sind
zwar nicht eindeutig. Als einer der moglichen Griin-
de werden aber die Eigenschaften von Daten- und
Plattformokonomien gesehen, die Konzentrations-
strukturen beglinstigen (vgl. De Loecker et al. 2018;
Autor et al. 2017; Monopolkommission 2015; Weche
und Wambach 2018).

Die digitale Okonomie weist weitere Beson-
derheiten auf. Wahrend weitldufig Marktmacht
mit einem Riickgang der Innovation einhergeht, so
ist in der digitalen Okonomie der Innovationsdrang
auch bei den marktmachtigen Unternehmen vor-
handen. Im weltweiten Vergleich gehdren sie zu
den Unternehmen, die am meisten fir Forschung



und Entwicklung (F&E) ausgeben. Allein der For-
schungsetat von Amazon und Google 2017 war
mit gut 16,1 Mrd. und 13,9 Mrd. US-Dollar (vgl. Stra-
tegy& 2018) jeweils nur geringfligig niedriger als
die gesamten Ausgaben des Bundes fiir F&E im sel-
ben Jahr mit ca. 17,1 Mrd. Euro (vgl. BMBF 2019).

Die Herausforderung durch chinesische Wett-
bewerber fiir die europaische Wirtschaft ist anderer
Natur. Die groRen chinesischen Internetunterneh-
men, zwar auch sehr innovativ, dringen erst lang-
sam in den europdischen Markt ein. Nichtsdesto-
trotz sind chinesische Unternehmen zu zentra-
len Wettbewerbern fiir europdische Unternehmen
geworden. In den letzten 15 Jahren konnte China
seinen Anteil an der weltweiten Wirtschafts-
leistung von unter 9% auf Uber 18% verdop-
peln. Mit seiner Industrie-Strategie »Made in
China 2025« plant es in verschiedenen Sektoren,
insbesondere der Hochtechnologie, zur Weltspitze
aufzuschliefen. Einkdufe von Unternehmen wie
Kuka unterstreichen diese Strategie.?

Obwohl einzelne chinesische Beteiligungen
an Unternehmen in Deutschland immer wieder
fur Aufruhr gesorgt haben, lohnt sich ein Blick auf
die Zahlen, um diese Entwicklung einzuordnen.
Wahrend chinesische Investitionen in Europa mit
knapp 36 Mrd. Euro 2016 (vgl. Bickenbach und
Liu 2018) zwar Rekordwerte erreichten, betragt der
Bestand etwa an amerikanischen Investitionen in
der EU 2,6 Billionen US-Dollar (vgl. z.B. GTAI 2014).
Davon ist China weit entfernt. Allerdings steht
dem Engagement Chinas in Europa kein gleichwer-
tiges Investitionsverhalten deutscher und europai-
scher Unternehmen in China gegeniiber. Das Prob-
lem liegt darin, dass der Wettbewerb mit China kein
Level-Playing-Field darstellt - chinesische Unter-
nehmen werden teilweise durch den Staat geschitzt
und subventioniert. Zudem gehort China zu den res-
triktivsten Landern, was auslandische Direktinves-
titionen betrifft (vgl. Bickenbach und Liu 2018). Die
unterschiedlichen Herausforderungen durch China
und den USA verlangen nach unterschiedlichen
Reaktionen.

ANPASSUNG DES WETTBEWERBSRECHTS IM
DIGITALZEITALTER

Den dominanten Plattformen aus den USA gilt es mit
einem wegweisenden Wettbewerbsrecht entgegen-
zutreten. Mit der 9. Novelle des GWB 2017 und der
anstehenden 10. Novelle hat sich einiges in Deutsch-
land getan. Die von der Bundesregierung einge-
setzte Kommission »Wettbewerbsrecht 4.0« unter-

3 Eine aktuelle Studie des ifo Instituts zeigt, dass sich die von
chinesischen Unternehmen gekauften Unternehmen von solchen
anderer Kaufer dahingehend unterscheiden, dass sie groRer,
weniger profitabel und hoher verschuldet sind. Die Studie findet
keinen Beleg dafiir, dass chinesische Unternehmen mit staatlichen
Subventionen systematisch andere Investoren liberbieten (vgl.
Fuest et al. 2019).
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sucht aktuell, inwiefern das europdische Wettbe-
werbsrecht angepasst werden muss. Im Fokus stehen
zum einen die Instrumente der Wettbewerbs- und
Regulierungsbehdrden, um den Missbrauch von
Marktmacht bei den Internetgiganten und sonsti-
gen dominanten Plattformunternehmen besser in
den Griff zu bekommen. Zum anderen geht es darum,
den europdischen Unternehmen bei der Zusammen-
arbeit etwa beim Aufbau eigener Plattformen oder
bei der Zusammenfiihrung von Datensatzen mehr
Rechtssicherheit zu geben.

Solche Malnahmen werden nicht nurin Deutsch-
land, sondern weltweit diskutiert. Ein Beraterstab
fur die Europdische Kommission hat im April sein
Gutachten zur Wettbewerbspolitik im digitalen Zeit-
alter vorgelegt (vgl. Crémer et al. 2019), in GrofRbri-
tannien hat eine Kommission ihren Bericht im Marz
erstellt (vgl. Digital Competition Expert Panel 2019).
Auch in Australien und Japan wurden Kommissionen
zu dieser Thematik eingesetzt. Mit diesen Initiativen
und den angesprochenen Gesetzesanpassungen sind
Deutschland und Europa auf einem guten Weg. Die
Dynamik der Markte ist allerdings gewaltig, so dass
auch zukunftige Anpassungen im Wettbewerbsrecht
nicht auszuschliefRen sind.

FAIRER WETTBEWERB MIT CHINESISCHEN
UNTERNEHMEN

Um fur faire Bedingungen im Umgang mit dem
chinesischen Staatskapitalismus mit seiner Beglins-
tigung der heimischen Wirtschaft zu sorgen, sollte
primar angestrebt werden, dass sich der chinesi-
sche Markt weiter 6ffnet und flir bessere Wettbe-
werbsbedingungen dort gesorgt wird. Das geplante
Investitionsabkommen von Europa mit China ware
ein wichtiger erster Schritt dahin. Ein Handelsabkom-
men sollte folgen. Aber auch ohne diese MaRnahmen
ist Europa nicht machtlos. Die Schutzinstrumente
gegen unfaire Einfuhren, die Anti-Dumping- sowie
Antisubventionsverfahren, kénnten geschéarft wer-
den, etwa indem Staatsunternehmen besser erfasst
werden.

Konzeptionell nicht wegzudiskutieren ist die
Uberlegung, bei einem verstirkten Vordringen
chinesischer Staatsunternehmen die Moglichkeit
in Betracht zu ziehen, der Benachteiligung euro-
paischer Unternehmen, zumindest insofern sie
auf dem chinesischen Markt tétig sind oder mit
chinesischen Unternehmen konkurrieren, entge-
genzuwirken. Hier lohnt es sich aber noch einmal in
Erinnerung zu rufen, wie der Gesetzgeber die Ab-
schaffung der Exportkartelle im GWB begriindete.
Diese hatten »angesichts der Bestrebungen, welt-
weit staatliche und private Wettbewerbsbeschran-
kungen abzubauen, keine Existenzberechtigung
mehr« (Deutscher Bundestag 1998, S. 32). Die Vor-
teile eines Abbaus von Wettbewerbsbeschrankun-
gen flr Innovationen und Wohlstand sind wohl
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dokumentiert. Es ist daher die vordringlichste Auf-
gabe der europdischen Politik, auf faire Wettbe-
werbsbedingungen in China hinzuwirken, statt in
einem fur alle nachteiligen Wettbewerb um gefor-
derte Unternehmen einzusteigen.

FAZIT

Die USA und China fordern Deutschland und Europa
mit ihrer Unternehmenslandschaft und ihrer
Wirtschaftspolitik heraus. Die digitale Okonomie
rittelt an den Prinzipien der Sozialen Marktwirt-
schaft und verlangt Anpassungen im Wettbewerbs-
recht. Der Schlissel zum Umgang mit dem chine-
sischen Staatskapitalismus liegt hingegen in der
Aullenwirtschaftspolitik. Da ist der Industriestrate-
gie 2030 zuzustimmen: »Deutschland muss ... im Inte-
resse seiner Wirtschaft intensiv auf die Beseitigung
bestehender Ungleichheiten und Benachteiligungen
hinwirken.«
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Massimo Motta™ und Martin Peitz**
Gute europaische Champions
und bose Fusionskontrolle?!

Am 6. Februar untersagte die Europdische Kommis-
sion den Zusammenschluss von Siemens und Alstom,
den fiihrenden europdischen Unternehmen der
Eisenbahnbranche. Ein Fusionsverbot ist in Europa
so selten, dass dies bereits eine Nachricht ist. Grund
fiir die groRe Aufmerksamkeit in der Offentlichkeit
war jedoch die Tatsache, dass sich die deutsche
und die franzésische Regierung im Vorfeld fur
den Zusammenschluss eingesetzt hatten (mit der
Begriindung, es sei notwendig, einen europaischen
Champion zu schaffen, der gegen den machtigen chi-
nesischen CRRC bestehen kann). Nach der Verbots-
entscheidung haben sie die Europdische Kommis-
sion offen kritisiert und Initiativen angekiindigt, die
darauf abzielen, die Wettbewerbsregeln im Hinblick
auf die Schaffung von European Champions neu zu
schreiben. In ihrem gemeinsamen Manifest schlagen
sie vor, die aktuellen Fusionsrichtlinien so zu andern,
dass »der Wettbewerb auf globaler Ebene, potenziel-
ler klinftiger Wettbewerb und der Zeitrahmen fir die
Entwicklung von Wettbewerb starker berticksichtigt
werden und somit der Europadischen Kommission
mehr Flexibilitdt bei der Beurteilung der relevanten
Markte zu geben.<?

Das Bundesministerium fur Wirtschaft und Ener-
gie ist in seiner »Nationalen Industriestrategie 2030«
expliziter. Es fordert eine Neufassung der Fusions-
kontrolle und zusatzliche industriepolitische Maf-
nahmen, um einige groRe europdische Unterneh-
men noch grofker und profitabler zu machen. Diese
Kampagne lauft unter dem Schlagwort »europaische
Champions« und beinhaltet die Behauptung, dass
die Genehmigung wettbewerbsschadigender Fusi-
onen im offentlichen Interesse liege: »Oft scheitern
deutsche oder europdische Fusionen, die mit Blick
auf den Weltmarkt sinnvoll und notwendig sind, an
der Fokussierung auf nationale und regionale Markte
im geltenden Recht. Das europdische und deutsche
Wettbewerbsrecht missen Uberprift und gegebe-
nenfalls gedndert werden, damit fiir deutsche und

* Prof. Massimo Motta, PhD, ist Forschungsprofessor am ICREA,
Universitat Pompeu Fabra und Barcelona GSE.

** Prof. Dr. Martin Peitz ist Professor fiir Volkswirtschaftslehre an der
Universitat Mannheim und einer der Direktoren des Mannheim Cent-
re for Competition and Innovation (MaCCl).

1 Dieser Artikel ist in groRen Teilen die deutsche Ubersetzung
unseres Artikels »Competition policy and European firms’ competi-
tiveness, veroffentlicht am 25. Februar 2019 auf VoxEU, verfiigbar
unter: https://voxeu.org/content/competition-policy-and-europe-
an-firms-competitiveness.

2 Eigene Ubersetzung der Formulierung »to take greater account

of competition at the global level, potential future competition and
the time frame when it comes to looking ahead to the development of
competition to give the European Commission more flexibility when
assessing relevant markets.« Aus »A Franco-German Manifesto for a
European industrial policy fit for the 21st Centuryx, verfiighbar unter:
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Downloads/F/franco-ger-
man-manifesto-for-a-european-industrial-policy.html, zuletzt aufge-
rufen am 3. April 2019.
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europdische Unternehmen ein internationaler Wett-
bewerb »auf Augenhéhe« méglich bleibt.«?

In der aktuellen Debatte, die durch den Fall Sie-
mens/Alstom ausgeldst wurde, gibt es mehrere mit-
einander verwobene, aber konzeptionell unter-
schiedliche Themenfelder. Sie sind es wert, in der
Offentlichkeit diskutiert zu werden. Erstens, ist die
Fusionskontrolle ein Hindernis fiir die Wettbewerbs-
fahigkeit europdischer Unternehmen? Zweitens, gibt
es Raum (oder sogar eine Notwendigkeit), Gemein-
wohlziele, die nicht den Effizienz- und Schutzzielen
in der Wettbewerbspolitik entsprechen, zu berlick-
sichtigen, wenn es um wettbewerbsrelevante Fra-
gen geht? Drittens, was kann getan werden, um die
Wettbewerbsfahigkeit europdischer Unternehmen in
Europa und auf internationalen Markten auflerhalb
Europas zu foérdern? Wir setzen uns mit den ersten
beiden Fragen auseinander und schlieffen mit eini-
gen Bemerkungen zur dritten Frage.

FUSIONSKONTROLLE UND WETTBEWERBS-
FAHIGKEIT EUROPAISCHER UNTERNEHMEN

Es gibt nichts in der europdischen Fusionskontrolle,
das die Schaffung europdischer (oder sogar natio-
naler) Champions verhindert, vorausgesetzt, der
Zusammenschluss bringt ausreichend starke Syner-
gien und Komplementaritaten mit sich. Im Fall von
Siemens/Alstom gibt es jedoch keine o6ffentlichen
Informationen, die auf solche Effizienzgewinne hin-
deuten, und die Europdische Kommission erklarte,
die Parteien héatten keine derartigen Behauptungen
beziiglich der Effizienz untermauert.

Ohne Effizienzgewinne durch den Zusammen-
schluss hat die Beseitigung des Wettbewerbs zwi-
schen zwei Unternehmen wahrscheinlich wettbe-
werbswidrige Auswirkungen, sowohl kurz- als auch
langfristig. Auf kurze Sicht, weil dies unweigerlich zu
hoheren Preisen und einer geringeren Auswahl fiir
direkte Kunden und letztendlich fiir Endverbraucher
fuhrte; auf lange Sicht, weil sich ein geringerer Wett-
bewerbsdruck vermutlich in geringeren Anreizen fiir
Innovationen, Investitionen und Produktangebote
niederschlagen wiirde. In Fallen wie Siemens/Alstom,
in denen der Zusammenschluss keine Effizienzstei-
gerungen mit sich bringt, ist es daher schwer einzu-
sehen, wie dieser einen wettbewerbsféhigeren euro-
paischen Champion hatte fordern kdnnen. Esistdann
auch wenig tberraschend, dass sich Kunden gegen
den Zusammenschluss aussprechen.

Nach den Erlduterungen der Europaischen Kom-
mission ist der Zusammenschluss von Siemens und
Alstom ein eindeutiger Fall eines Zusammenschlus-
ses, der Kunden und Endverbrauchern in Europa
schadet. Beide Unternehmen stehen jedoch auch

® Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie, »Nationale Indust-
riestrategie 2030«, Februar 2019, S. 12, verfigbar unter:
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Downloads/M-O/nationale-in-
dustriestrategie.html, zuletzt aufgerufen am 3. April 2019.

ifo Schnelldienst 8/2019 72.Jahrgang 25.April 2019

Massimo Motta

Martin Peitz



10

ZUR DISKUSSION GESTELLT

auf Nicht-EU-Markten im Wettbewerb mit anderen
Unternehmen, und es wurde behauptet, dass ein
fusioniertes Unternehmen auf diesen Markten wett-
bewerbsfahiger wéare. Wenn eine Fusion aber keine
Effizienzsteigerungen bringt, kann nicht erklart
werden, wie es dann erfolgreicher auf Nicht-EU-Mark-
ten agieren kann.

Die europaische Fusionskontrolle kann also nur
dannim Widerspruch zu dem Ziel stehen, einen euro-
paischen Champion durch eine Fusion zu schaffen,
der auf aulRerhalb der EU erfolgreicher wére, wenn
der Zusammenschluss Effizienzgewinne mit sich
bringt. Ein solcher Widerspruch besteht nur dann,
wenn die fusionierte Einheit auf den Weltmarkten
zwar wettbewerbsfahiger wird, jedoch die Effizienz-
gewinne nichtstark genugsind, um einen Schaden fur
europdische Verbraucher zu vermeiden. Mit anderen
Worten, aufgrund der Fusion wiirden die Preise der
Produkte der fusionierten Einheit in der EU steigen,
und auf den Nicht-EU-Méarkten wiirden mehr Einhei-
ten verkauft werden (mit positiven Auswirkungen auf
den Unternehmenserlds und méglicherweise auf die
Beschaftigung). Fusionsfalle dieser Art sind uns nicht
bekannt (und Siemens/Alstom ist auf Basis der Beur-
teilung der Europaischen Kommission definitiv kein
solcher Fall), aber ein solcher Fall kann auftreten.

Aus unserer Sicht ware es wichtig, in der politi-
schen Debatte klarzustellen, dass nur solche Falle
von der angedachten Uberarbeitung der Fusionskon-
trolle im Hinblick auf europdische Champions betrof-
fen sein sollten. Wir befiirchten jedoch, dass die
Fusionskontrolle starker aufgeweicht werden soll, so
dass aufgrund politischer Opportunitatsiiberlegun-
gen die Bildung wettbewerbsschadigender europa-
ischer Champions ermdéglicht wird, wobei dann ein
Unternehmen womdglich lediglich aufgrund seiner
GroRe zu einem Champion stilisiert wird.

Wir stellen auch fest, dass Unternehmen andere,
weniger wettbewerbsschadigende Wege einschla-
gen kdnnen, um Effizienzgewinne zu erzielen, so dass
weitgehend vermieden wird, dass die europdischen
Verbraucher darunter leiden. Zum Beispiel konnen
europdische Unternehmen ein Joint Venture einge-
hen, das esihnen ermdglicht, die Produktion und den
Verkauf im Ausland zu koordinieren. Dadurch sollte
es moglich sein, einen GroRteil der bei einem Zusam-
menschluss erzielten Effizienzgewinne zu realisie-
ren. Ein solcher Weg ist kompatibel mit geltendem
europdischem Wettbewerbsrecht: Sofern ein solches
Gemeinschaftsunternehmen keine Auswirkungen auf
den europdischen Markt hat, wiirde es von der Euro-
paischen Kommission genehmigt werden.*

4 Artikel 2.2 der EG-Fusionskontrollverordnung vom 2. Januar 2004
besagt: »Zusammenschlisse, durch die wirksamer Wettbewerb im
Gemeinsamen Markt oder in einem wesentlichen Teil desselben
nicht erheblich behindert wiirde, insbesondere durch Begriindung
oder Verstarkung einer beherrschenden Stellung, sind fiir mit dem
Gemeinsamen Markt vereinbar zu erklaren.« In der englischen Fas-
sung: »A concentration which would not significantly impede effective
competition in the common market or in a substantial part of it, in
particular as a result of the creation or strengthening of a dominant
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WETTBEWERBSPOLITIK UND GEMEINWOHLZIELE

Andere politische Uberlegungen als Schutz von Wett-
bewerb (nicht Wettbewerbern) und Konsumenten
konnen im Wettbewerbsrecht zur Geltung kommen,
und die EU macht da keine Ausnahme. Schlief3lich ist
einer der Pfeiler des EU-Vertrags das Ziel der »wirt-
schaftlichen Integration«, das von den EU-Gerichten
so ausgelegt wurde, dass Unternehmen daran gehin-
dert werden, unterschiedliche Handelsbedingungen
in verschiedenen EU-Landern anzuwenden. Preisdis-
kriminierung zwischen Mitgliedstaaten ware aus rei-
nen wettbewerbspolitischen Griinden nicht generell
zu verbieten.

Dariliber hinaus erméglicht die Fusionskontroll-
verordnung (in Artikel 21), dass die EU-Lander selbst
bestimmte politische Uberlegungen (wie &ffentli-
che Sicherheit, Medienvielfalt, systemische Risiken)
bei der Fusionskontrolle heranziehen. Dies wiirde es
ihnen ermdglichen, Fusionen zu blockieren, die die
Europdische Kommission ansonsten zuliel3e.

Situationen sind denkbar, in denen eine Fusi-
onskontrolle, die sich ausschlieRlich nach Effizienz-
kriterien ausrichtet, zu unerwiinschten Ergebnissen
fihrt, wie Falle, in denen die Versorgungssicherheit
betroffen ist oder militérische oder andere strategi-
sche Uberlegungen Vorrang haben sollten. In einigen
Situationen ist es deshalb moglicherweise im Sinne
des Gemeinwohls, bestimmten Nicht-EU-Unterneh-
men die Ubernahme eines europdischen Unterneh-
mens in den Bereichen Energie, Verteidigung oder
anderen strategischen Sektoren zu untersagen. Dies
sind jedoch Griinde, Fusionen zu untersagen, die
moglicherweise nicht wettbewerbsschadigend sind.
Wir halten es fiir deutlich schwieriger, liberzeugende
Argumente fiir den umgekehrten Fall zu finden, also
wettbewerbsschadigende Zusammenschliisse zwi-
schen europdischen Unternehmen aufgrund von
Gemeinwohluberlegungen zuzulassen.

Neben der Fusionskontrolle stehen Wettbe-
werbsbehdrden in der EU vor der Herausforderung,
gegen unlautere Praktiken von Nicht-EU-Unterneh-
menvorzugehen (und rechtzeitig einzugreifen). Ange-
nommen ein Nicht-EU-Unternehmen (moglicher-
weise ein staatlich kontrolliertes Unternehmen)
setzt auf einigen EU-Markten Dumpingpreise. Wenn
dieses Unternehmen keine marktbeherrschende
Stellung einnimmt, greifen die Bestimmungen liber
den Missbrauch der beherrschenden Stellung (Arti-
kel 102 des Vertrags) der Europdischen Kommis-
sion nicht. Bei einer marktbeherrschenden Stellung

position, shall be declared compatible with the common market.«
AuBerdem besagt die Commission Notice of 5 December 2013 on a
simplified procedure for treatment of certain concentrations under
Council Regulation (EC) No. 139/2004, dass ein Joint Venture, das
innerhalb der EU keine Auswirkungen haben wird, dem vereinfach-
ten Verfahren unterliegt, da dies keine wettbewerbsrechtlichen
Bedenken aufwirft. (Das gilt, falls »two or more undertakings acquire
joint control of a joint venture, provided that the joint venture has no,
or negligible, actual or foreseen activities within the territory of the
European Economic Area (EEA).« Siehe 11.5(a).)



konnte die Europdische Kommission intervenieren;
es kann jedoch aus verschiedenen Griinden zu lange
dauern, bisder Fall entschiedenist, und es kdnnte ein
dauerhafter Schaden entstanden sein, wenn diese
Praxis dazu gefiihrt hat, dass betroffene europai-
sche Unternehmen aufgeben oder deutlich weniger
investieren kénnen und deshalb an Wettbewerbs-
fahigkeit einbliRen.

Wettbewerbspolitik ist dann nicht ausreichend,
um solche Félle zu behandeln. In bestimmten Fallen
konnen praventive Interventionen erwogen werden,
beispielsweise das Ausschlieffen von Nicht-EU-Un-
ternehmen, bei denen ein solches Verhalten ver-
mutet wird, oder die Anwendung von Antidum-
ping-MaRnahmen.® In jedem Fall ist bei einer Inter-
vention, die Nicht-EU-Konkurrenten ausschaltet oder
schwacht, ein starker Wettbewerb zwischen europa-
ischen Unternehmen unerlasslich, um den Schaden
fir Wettbewerb und die europdischen Verbraucher
gering zu halten. Andernfalls waren auf EU-Mark-
ten tatige Unternehmen gegen den Wettbewerbs-
druck geschitzt, was kurzfristig zu hoheren Preisen
und langfristig vermutlich zu weniger Innovationen
fihrte. Vor diesem Hintergrund ist ein Aufweichen
der Fusionskontrolle als besonders problematisch zu
sehen.

Zusammenfassend stellen wir fest, dass es
durchaus Félle geben kann, in denen Gemeinwohl-
Uberlegungen jenseits von Schutz von Konsumen-
ten und Wettbewerb bei der Genehmigung von Fusi-
onen eine Rolle spielen kénnen. Dadurch begriindete
Eingriffe sollten jedoch auRergewdhnlich sein, sehr
genau definiert sein und auf Grundlage eines klaren
Regelwerks vorgenommen werden. Vor allem sollten
sie sich an den Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit
halten: Sie sollten namlich die genannten Ziele errei-
chen und nicht tiber das hinausgehen, was zu ihrer
Erreichung erforderlich ist. Die Zulassung einer wett-
bewerbsschadigenden Fusion wird den Test vermut-
lich nicht bestehen.

WAS KANN GETAN WERDEN, UM EUROPAISCHE
UNTERNEHMEN INTERNATIONAL
WETTBEWERBSFAHIGER ZU MACHEN?

Die To-Do-Liste moglicher Initiativen, die EU-Institu-
tionen und nationale Regierungen ergreifen konnen,
um die Wettbewerbsfahigkeit europaischer Unter-
nehmen zu verbessern, ist lang und nicht neu. Dies
schlief3t die Beseitigung aller verbleibenden Hinder-
nisse ein, die immer noch das Bestehen eines wirk-
lich integrierten Marktes in so vielen Sektoren ver-
hindern. Dies beinhaltet einen Kampf gegen Biiro-
kratie und die Forderung einer Innovationskultur.
Dazu gehort eine Politik, die der Bereitstellung einer

® Die Erleichterung des Einsatzes solcher Instrumente birgt jedoch
das Risiko, dass sie eher zu protektionistischen Zwecken verwendet
werden als zum Umgang mit unlauteren Praktiken von Unternehmen
aus Nicht-EU-Léndern.
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Weltklasse-Infrastruktur, einem effektiven Bildungs-
und Ausbildungssystem und gut funktionieren-
den Finanzmaérkten férderlich ist.® Dies kann durch
eine Mischung staatlich unterstiitzter Aktivitdaten
und MaRnahmen, die die privaten Investitionsan-
reize mit denen der Gesellschaft in Einklang bringen,
erreicht werden.

Europdische Firmen werden auf Nicht-EU-Mark-
ten erfolgreich sein, wenn sie einfachen Zugang zu
diesen Markten haben und wenn neue Ideen Aus-
sicht auf Erfolg haben. Dies erfordert insbesondere
wachsame und unabhdngige Wettbewerbsbehor-
den, die eingreifen, wenn Unternehmen Wettbewer-
ber benachteiligen, wettbewerbswidrige Vereinba-
rungen treffen und Fusionen planen, die Kunden und
Endverbraucher schadigen. In vielen Teilen der Welt
wird die EU als ein Vorbild fiir eine moderne Wettbe-
werbspolitik verstanden, an der sich andere Staa-
ten orientieren. Statt tiber Moglichkeiten zur Schwa-
chung des Wettbewerbs in der EU nachzudenken,
ist es aus unserer Sicht fruchtbarer, wenn sich die
Regierungen in der EU auf die strukturellen Heraus-
forderungen der europdischen Wirtschaft konzent-
rieren und eine am Schutz des Wettbewerbs und der
Verbraucher orientierte Fusionskontrolle als einen
Standortvorteil begreifen.

© Siehe beispielsweise Dohse, D., G. Felbermayr, H. Gorg, St. Koo-
ths, W. Lechthaler und Chr. Trebesch, »Zeit flir eine neue Industriepo-
litik?«, Kiel Policy Brief Nr. 122, Mdrz 2019.
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Europaische Champions: Ein
industriepolitischer Irrweg

Die Unternehmen in der EU sind zahlreichen Heraus-
forderungen ausgesetzt, bei deren Bewdltigung sie
dringend auf die Unterstiitzung der Wirtschaftspolitik
angewiesen sind. Handelsbeschrédnkungen, umweltpo-
litische Weichenstellungen und vom Staat protegierte
chinesische Konkurrenten verursachen fiir die europd-
ische Industrie wachsende Probleme. Darauf soll die
Industriestrategie des Bundeswirtschaftsministeriums
eine Antwort geben. Doch eine industriepolitisch gefér-
derte Bildung europdischer Champions kénnte mehr
Probleme schaffen, als sie zu ldsen verspricht. Attrak-
tive Standortbedingungen kénnen hingegen den zahl-
reichen deutschen Hidden Champions - in ihrem jewei-
ligen Marktsegment fiihrende starke Mittelstédndler -
ebenso wie den gréReren und kleineren Unternehmen
helfen, erfolgreich zu bleiben.

Die Logik scheint bestechend einfach. Die aktuelle
Diskussion um den Einsatz der Produkte des chine-
sischen Konzerns Huawei beim Aufbau eines 5G-Net-
zes in der Europdischen Union ware Uberflissig,
wenn auf die Dienste eines europdischen Cham-
pions in der Netzwerktechnik zuriickgegriffen wer-
den kdnnte: Durch ein fiihrendes europaisches Tech-
nologieunternehmen, das auch in der EU produziert,
waren Sicherheitsbedenken obsolet, die Lieferfris-
ten kurz und Arbeitspldtze sowie Wertschopfung in
Europa gesichert. Gelange dies, wie in der »Nationa-
len Industriestrategie 2030« des Bundesministeriums
fur Wirtschaft und Energie angestrebt, »in allen rele-
vanten Bereicheng, kdnnte die Wirtschaftin der Euro-
paischen Union stetig wachsen. Doch bereits han-
delstheoretische Uberlegungen sprechen gegen eine
»Industriefihrerschaft auf nationaler, européischer
und globaler Ebene in allen relevanten Bereichen«
(BMWi 2019, S. 4). Zum einen wiirde sich tber die Auf-
wertung der europdischen Wahrungen durch auslan-
dische Kaufe die Wettbewerbsfahigkeit automatisch
selbstverringern. Zum anderen fiihrt eine Konzentra-
tion auf ,alle relevanten Bereiche“ dazu, dass kompa-
rative Vorteile in der Weltwirtschaft nicht ausgenutzt
werden, womit Wohlfahrtsverluste einhergehen und
Gegenreaktionen von Handelspartnern provoziert
werden. Abgesehen von diesen Uberlegungen stellt
sich die Frage, ob die Bildung europdischer Cham-
pions mit Hilfe der Politik gelingen kann, und ob es
sich aus wettbewerbs- und industriepolitischer Sicht
Uberhaupt um eine gute Idee handelt.

* Dr. Klaus-Heiner Rohl ist Senior Economist im Kompetenzfeld
Strukturwandel und Wettbewerb an Institut der deutschen Wirt-
schaft, Blro Berlin.

** Dr. Christian Rusche ist Economist im Kompetenzfeld Struktur-
wandel und Wettbewerb am Institut der deutschen Wirtschaft, Kéln.
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Im Falle der Netzwerkausrister ist die Ant-
wort dabei nicht so klar, wie sie auf den ersten Blick
scheint. Zwar ist Huawei mit einem weltweiten Markt-
anteil von 28% im Jahr 2017 Marktfiihrer (vgl. Rohde
2018), doch gleich dahinter sind die europaischen
Anbieter Ericsson (27%) und Nokia (23%) vor dem
chinesischen Anbieter ZTE mit 13% zu finden. Aller-
dings verfligen die beiden europdischen Anbieter
Uber Werke in der Volksrepublik, so dass auch beim
Ruckgriff auf diese Unternehmen Technik aus chine-
sischer Produktion eingesetzt wiirde. Das Schmieden
eines europaischen Champions konnte auch dazu
fuhren, dass zundchst Ressourcen der beteiligten
Unternehmen fiir die Integration - zum Beispiel fiir
den Aufbau einer einheitlichen IT und Fithrungsstruk-
tur - gebunden werden, die fiir Innovationen fehlen.
Dies wiirde die Rolle von Huawei eher stérken. Zudem
wiirde der Wettbewerb insgesamt verringert, da zwei
marktmachtige Unternehmen aus Europa und China
rund 78% des Marktes beherrschen. Diese duopo-
listische Struktur geht aus theoretischer Sicht mit
hoheren Preisen sowie weniger Innovationen einher.
Die Schaffung oligopolistischer Strukturen oder gar
eines europaischen Monopolanbieters in bestimm-
ten Wirtschaftsbereichen ist denn auch das schwer-
wiegendste Argument gegen eine Politik der gezielten
Forderung nationaler oder europaischer Champions.

Neben den zu befiirchtenden negativen Wirkun-
gen auf Preise und Innovationen liefert der Blick in die
Begriindung des 1958 in der Bundesrepublik in Kraft
getretenen Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschran-
kungen (Bundesregierung 1955) weitere - heute wie
damals - stichhaltige Argumente gegen zu viel wirt-
schaftliche Macht in Handen weniger Unternehmen.
Dort wird die Wettbewerbswirtschaft als »die 6ko-
nomischste und zugleich demokratischste Form
der Wirtschaftsordnung« bezeichnet. Zudem sollte
der Staat nur »zur Aufrechterhaltung des Marktme-
chanismus« eingreifen oder Markte Gberwachen, in
denen der Zustand des vollstandigen Wettbewerbs
nicht erreicht werden kann. Folglich sollten gerade
grole Machtansammlungen in der Wirtschaft ver-
mieden oder kontrolliert werden, um negative Aus-
wirkungen auf die Volkswirtschaft zum Beispiel
durch unglinstige Standards oder liberhdhte Preise
zu vermeiden. Diese Einschrdankung wirtschaftlicher
Macht war ein Kernelement der sozialen Marktwirt-
schaft Erhard’scher Pragung, und der aktuelle Bun-
deswirtschaftsminister Peter Altmaier sollte die
Argumente seines Amtsvorgangers nicht leichtfertig
Ubergehen, indem er in seiner Industriestrategie die
Forderung nationaler oder europdischer Champions
propagiert.

Die groRe wirtschaftliche Macht von GrofRkon-
zernen kann dazu fiihren, dass politische Entschei-
dungen zu ihren Gunsten beeinflusst werden und
damit die Gesamtwohlfahrt sinkt. Dies ist beispiels-
weise der Fall, wenn Markte abgeschottet, Umwelt-
standards gesenkt oder Steuergesetze angepasst



werden, um dem europdischen Champion das Leben
zu erleichtern. Es ist auch denkbar, dass auf Ebene
der EU-Mitgliedstaaten ein Wettbewerb um den
(Haupt-)Sitz des neuen Champions entsteht, der
zu Steuervergilinstigungen und politischen Stand-
ortentscheidungen fiihrt. Das Ergebnis waren inef-
fiziente Unternehmensstrukturen und geringere
Staatseinnahmen.

Die Bildung eines Champions kénnte auch poli-
tische Konflikte zwischen den Mitgliedstaaten zur
Folge haben. Dies ist aufgrund der kritischen Kom-
mentare aus kleineren Mitgliedslandern und seitens
der EU-Kommission in Hinsicht auf die derzeitige
Anndherung der offiziellen deutschen Position an
die seit langem bestehende franzésische Praferenz
flur nationale (und europdische) Champions bereits
absehbar (vgl. Vestager 2019). Eine deutsch-franzo-
sische »Achse« zur Bildung binationaler Champions
(BMWi und Ministére de LEconomie et des Finan-
ces 2019) kann nicht im Interesse der Kunden, Zulie-
ferer und Wettbewerber der betreffenden Cham-
pions sein. Mégliche Erfolge im Konkurrenzkampf um
Auftrdage auflerhalb Europas waren dann durch eine
wettbewerbsfeindliche Protektion im europaischen
Heimatmarkt erkauft. Das aktuelle Beispiel aus dem
Bereich der Bahntechnik zeigt zudem ein grundle-
gendes Dilemma »européischer« Champions auf: Ein
bilaterales deutsch-franzdsisches Projekt fiihrt nicht
zu einem gesamteuropdischen Champion, und auch
bei einem trilateralen Zusammenschluss bliebe die
Mehrheit der Mitgliedslander aulRen vor.

Doch neben den aufgezeigten Problemen spre-
chenauch historische Félle gegen staatliche Interven-
tionen zur Schaffung marktméchtiger Unternehmen.
Exemplarisch ist hier der Fall Gelsenberg/VEBA zu
nennen. Durch die Zweite Novelle des Gesetzes gegen
Wettbewerbsbeschrankungen wurde 1973 eine Fusi-
onskontrolle eingefiihrt (vgl. Schmidt 1999, S. 193),
um Marktmacht durch Zusammenschliisse entgegen-
zuwirken. Die Regelungen beinhalten die Méglichkeit,
dass eine Fusion trotz Bedenken der Kartellbehor-
den per Ministererlaubnis gestattet wird. Diese kam
bereits 1974 zur Anwendung: Die Gelsenberg AG sollte
von der VEBA AG (ibernommen werden, um ein »leis-
tungsfahiges deutsches Mineralélunternehmen zu
schaffen, das sowohlvon seinen finanziellen Moglich-
keiten als auch von seinem Produktions- und Absatz-
volumen her in der Lage ist, die deutschen Interes-
sen aufdem internationalen Mineraldlmarkt wirksam
zur Geltung zu bringen.« (Deutscher Bundestag 1974,
S. 1). Die erhofften positiven Wirkungen traten jedoch
nicht ein, stattdessen wurde die Gelsenberg AG nach
anhaltenden Verlusten 1978 an BP verkauft (vgl. Beut-
ler et al. 1986, S. 172). Bereits der erste Einsatz der
Ministererlaubnis flr einen nationalen Champion
kann somit als gescheitert betrachtet werden.

Die Fokussierung auf GroRunternehmen ist auch
unter einem anderen Gesichtspunkt problematisch:
Unter Einschluss von Kleinbetrieben gibt es liber
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230000 Unternehmen des Verarbeitenden Gewer-
bes in Deutschland. 98% davon sind kleine und mitt-
lere Unternehmen mit bis zu 250 Beschaftigten, deren
Belange in der »Nationalen Industriestrategie 2030«
kaum Beriicksichtigung finden. Doch selbst wenn
man unterstellt, dass eine industriepolitische Strate-
gie keine Mittelstandspolitik sein kann und wichtige
Innovationen fiir den internationalen Wettbewerb
von groReren Einheiten ausgehen, erscheint eine
Fokussierung auf wenige groRe Champions verfehlt.
Laut Unternehmensregister gibt es in Deutschland
4100 groRere industrielle Mittelstandler mit 250 bis
3000 Beschéftigten (vgl. Rohl 2018). Darunter befin-
den sich viele Hidden Champions, die in ihrem jewei-
ligen Marktsegment international fithrend sind, ohne
im Fokus der Offentlichkeit zu stehen. Diese innova-
tiven mittelgroBen Industrieunternehmen sind hau-
fig auBerhalb der Zentren angesiedelt und besitzen
eine herausragende Bedeutung fir die Wirtschafts-
starke in den deutschen Regionen. Gleichzeitig sehen
sie sich grofen Herausforderungen durch einen sich
verscharfenden Wettbewerb, unfaire Handelsprakti-
ken, eine liberdurchschnittliche Steuerbelastung und
den wachsenden Fachkraftemangel ausgesetzt. Eine
Industriestrategie fiir Deutschland sollte daher viel
starker die Belange der mittelstandischen und mit-
telgroRen Industrieunternehmen unterhalb der Gro-
Renstrukturen von Konzernen in den Blick nehmen,
statt die Bildung von Champions in den Mittelpunkt
zu rlcken.

Es kann jedoch in bestimmten Fallen auch
Griinde geben, die fiir den Aufbau eines Champions
sprechen. Insbesondere waren hier nattirliche Mono-
pole zu nennen. Diese treten z.B. auf, wenn der Markt-
eintritt eines Unternehmens mit hohen Fixkosten,
beispielsweise fiir die Entwicklung eines neuen Pro-
dukts, verbunden ist. In diesem Fall liegen die Durch-
schnittskosten oberhalb der Grenzkosten, wodurch
die Durchschnittskosten und damit der kostende-
ckende Preis mit steigender Ausbringungsmenge sin-
ken und das Unternehmen mit der grofiten Produk-
tionsmenge alle anderen Unternehmen verdrangt.
Eine solche Situation lag Ende der 1960er Jahre im
Passagierflugzeugmarkt zwar noch nicht vor, doch
die drei US-Hersteller bildeten ein Oligopol mit einem
nurschwer einholbarenVorsprungin der Entwicklung
grolRer Passagierflugzeuge. Die Entwicklungskosten
fur ein konkurrenzfahiges Flugzeug waren und sind
fiir einen noch nicht etablierten Hersteller so hoch,
dass sie eventuell nur durch ein mit staatlicher Unter-
stlitzung gebildetes GroRunternehmen gestemmt
werden koénnen. Insbesondere der Fakt, dass sich
Entwicklung und Produktion fiir ein Unternehmen
im Wettbewerb mit anderen europaischen Unterneh-
men nichtrechnenwirden,fiihrte 1967 mitpolitischer
Unterstiitzung zum Airbus-Projekt (Airbus 2019). Der
langfristige Markterfolg von Airbus wird oft als Argu-
ment flr eine wirtschaftspolitische Unterstiitzung
europadischer Zusammenschllisse in anderen Bran-
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chen angefiihrt. Dabei wird jedoch Ubersehen, dass
es kaum weitere Beispiele fiir erfolgreiche indust-
riepolitisch geférderte Champions in Europa gibt.
So war Frankreich, dessen Industriepolitik quasi als
Blaupause der Plane Peter Altmaiers angesehen wer-
den kann, im Aufbau international erfolgreicher nati-
onaler Champions in den letzten Jahrzehnten kaum
erfolgreich - der Anteil des Verarbeitenden Gewerbes
an der Bruttowertschopfung liegt in unserem westli-
chen Nachbarland bei nur noch etwa 10%. Mit staat-
licher Unterstlitzung vorangetriebene industrielle
Entwicklungen wie das Videotelefon scheiterten in
Frankreich nur allzu oft - innerhalb weniger Jahre ist
diese langfristig entwickelte Technologie durch inter-
netbasierte Angebote wie die des estnisch-schwedi-
schen Startups Skype obsolet geworden.

Das Schmieden eines GroRkonzerns als Gegenge-
wicht ist zudem nur eine Variante, um ein nattrliches
Monopol zu bekdmpfen oder zumindest Monopolge-
winne partiell in die eigene Wirtschaftsregion umzu-
lenken. Alternativ ware es auch moglich, mittels einer
Missbrauchsaufsicht ein Monopol zu kontrollieren.
Die aktuellen wettbewerbspolitischen Eingriffe der
EU-Kommission gegentiber amerikanischen Techno-
logiekonzernen wie Google, Microsoft oder Facebook
zeigen, dass dieser Weg moglicherweise erfolgver-
sprechender ist, als ein »europdisches Google« mit
staatlicher Hilfe aufbauen zu wollen (vgl. z.B. Euro-
paische Kommission 2019).

Insgesamt erscheint die Fokussierung auf GroR-
unternehmen und ihr gewlinschter Aufbau zu euro-
paischen Champions als nicht zielfiihrender Versuch,
die Wettbewerbsposition der deutschen und euro-
paischen Industrie gegeniiber ihren Konkurrenten
zu starken. Die angestrebte Sonderstellung einiger
weniger Groflunternehmen ginge zu Lasten der gro-
Ren Mehrheit kleiner und mittlerer Unternehmen bis
hin zu den Hidden Champions, von deren Erfolg viele
deutsche Regionen wirtschaftlich abhangig sind. Sie
ginge aber auch zu Lasten der kleineren europai-
schen Lander, deren Wirtschaft nur selten direkt an
einem europadischen Champion beteiligt ware.
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Sebastian Dullien*

Europaische Champions:
Qualitiat und Marktumfeld
zahlt

Aus dem Bundeswirtschaftsministerium kommen
derzeit Vorschlédge, die viele von einem CDU-Minis-
ter in diesem Haus nicht erwartet hatte: Nicht nur
hat Peter Altmaier mit seiner »Nationalen Indust-
riestrategie 2030« eine Wende im bundesdeutschen
Umgang mit Industriepolitik vorgeschlagen, auch hat
er sich - mit Riickendeckung von Bundeskanzlerin
Angela Merkel - zuletzt zusammen mit seinem fran-
zosischen Kollegen Bruno Le Maire flr ein Umden-
ken in der europdischen Wettbewerbspolitik stark
gemacht. Geht es nach den beiden Ministern, so soll
kiinftig der EU-Rat Entscheidungen der EU-Kommis-
sion in der Fusionskontrolle Gberstimmen kdénnen.
Hintergrund ist, dass die EU-Kommission die Fusion
der beiden Schienenfahrzeugsparten von Alstom
und Siemens untersagt hatte, obwohl diese von der
deutschen und franzdsischen Regierung beflirwortet
worden war, um einen »europdischen Champion« im
Schienenfahrzeugbau zu schaffen.

Die Reaktion der Okonomen folgte auf den
FuBR. Gemeinsam mit dem fritheren Chefékonomen
der Generaldirektion Wettbewerb der EU-Kommis-
sion, Massimo Motta, und dem Mannheimer Wett-
bewerbsékonom Martin Peitz unterschrieben mehr
als 40 Volkswirte einen offenen Brief, in dem sie
vor Einmischung der Politik in die europdische
Wettbewerbskontrolle warnten (vgl. Motta und
Peitz 2019). Aktuelle Regeln zur Fusionskontrolle
gaben ausreichend Méglichkeit, nationale und euro-
padische Champions entstehen zu lassen, wenn es
gute Effizienzargumente fiir eine Fusion gebe, so die
Unterzeichner. Auf deutscher Ebene schossen sich
die wichtigsten wirtschaftspolitischen Institutionen
derweil auf Altmaiers Industriestrategie ein. Vier der
funf Mitglieder des Sachverstandigenrats bezeichne-
ten das Papier Altmaiers als einen »Strategiewech-
selin die falsche Richtung« (vgl. Feld et al. 2019). Cle-
mens Fuest stellte fest, Altmaier sei »auf dem Holz-
weg« (Fuest 2019).

Leider ist diese Polarisierung in der Debatte fir
eine konstruktive Reform der Industrie- und Wettbe-
werbspolitik nicht hilfreich. Es gibt gute Argumente,
dass Altmaiers industriepolitische Ideen durchaus
mehr 6konomisches Fundament haben, als die Mehr-
heit der Profession derzeit 6ffentlich gelten lasst.
Gleichzeitig besteht die Gefahr, dass dervon Altmaier,
Merkel und Le Maire beschrittene Weg am Ende zu
einem Ergebnis fiihrt, bei dem Champions herange-
zlichtet werden, die zwar von europaischen Kunden

* Prof. Dr. Sebastian Dullien ist Wissenschaftlicher Direktor des
Instituts fiir Makrookonomie und Konjunkturforschung (IMK) der
Hans-Bockler-Stiftung in Diisseldorf.
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Extraprofite Gber hdohere Preise abgreifen, die in-
dustriepolitischen Ziele aber nicht erreichen.

WARUM WETTBEWERBSKONTROLLE?

Um dies zu verstehen, muss man sich noch einmal
vor Augen fiihren, wofiir Wettbewerbspolitik eigent-
lich da ist: Zwar gibt es einige Okonomen, die einen
moglichst freien Wettbewerb als Wert an sich anse-
hen, diese Position ist aber Uber das Spektrum der
Volkswirte nicht konsensfdhig. Konsens erreicht
dagegen liblicherweise die Feststellung, dass das Ziel
von Wettbewerbspolitik die Maximierung des (je nach
Betrachtungsweise nationalen oder europdischen)
Wohlstands sein sollte.

In den allermeisten Fallen wird dies durch
Begrenzung von Marktmacht, Verbot von Kartellver-
einbarungen und dem Verhindern von Fusionen zu
marktbeherrschenden Stellungen getan. Durch Kar-
telle oder Monopole liberhohte Preise fiihren zum
einen zu einer Umverteilung von Konsumenten zu
Produzenten, zum anderen aber zu spiirbaren Effi-
zienzverlusten, weil die Preise liber den Grenz- und
Durchschnittskosten liegen und damit Konsumenten
aus dem Markt gehalten werden, deren Zahlungsbe-
reitschaft Gber den Grenzkosten einer Produktions-
ausweitung lage.

Hinzu kommtdie dynamische Perspektive: Unter-
nehmen, die in Markten mit geringer Wettbewerbsin-
tensitattatigsind, zeigen sogenannte X-Ineffizienzen,
ineffiziente Management- und Produktionsweisen,
die zu hoheren Kosten und letztlich hoheren Prei-
sen flr die Abnehmer fithren (vgl. Leibenstein 2008).
Zudem fiihrt geringerer Wettbewerbsdruck oft zu
weniger Innovationen.

VORTEILE EUROPAISCHER CHAMPIONS

In einer globalisierten Welt mit monopolistischer
Konkurrenz oder globalen Oligopolméarkten kommt
allerdings noch eine andere Dimension hinzu: In
diesen Markten gibt es Ublicherweise nur eine
beschrankte Zahl Wettbewerber, Skaleneffekte
spielen eine wichtige Rolle. Aufgrund der Marktstruk-
tur sind Unternehmen in diesen Méarkten in der Lage,
Extraprofite zu erwirtschaften. Auch wenn es sich
bei den Unternehmen in solchen Markten oft um
multinationale Konzerne mit einer international
diversifizierten Aktionarsstruktur und Aktivita-
ten in vielen Landern handelt, profitieren hiervon
Uberdurchschnittlich die Lander, in denen die Zen-
tralen solcher Unternehmen beheimatet sind. Sol-
che renditestarken Groftkonzerne zahlen ublicher-
weise hohere Gehalter: AuBerdem fallt ein Uber-
durchschnittlicher Anteil der Gewinne am Standort
an - selbst wenn die multinationalen Konzerne ihre
Prdsenz in einer Vielzahl von Landern zur Steuer-
gestaltung und zur Reduktion ihrer Steuerlast
nutzen.
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Bei der gesamtwirtschaftlichen Bewertung dieser
Unternehmen aus europaischer Sicht muss beachtet
werden, dass durch die Marktmacht zwar europai-
sche Abnehmer héhere Preise zahlen, dafiir allerdings
auch europaische Beschaftigte, Aktiondre und Staa-
ten hohere Einkommen haben. Je nach Verteilung der
Umsatze auf europdische und auBereuropaische Kun-
den kann eine starkere Marktmacht in solchen Mark-
ten gesamtwirtschaftlich (zumindest in statischer
Betrachtung) zu hoherem oder zu niedrigerem euro-
paischen Wohlstand fiihren.

Erfolgreiche, groRe Unternehmen investieren
zudem mehr in Forschung und Entwicklung als kleine
Unternehmen. Dabei gibt es theoretische und empi-
rische Argumente, dass ein Giberproportionaler Anteil
dieser Forschungs- und Entwicklungsausgaben in der
Néhe der Konzernzentrale stattfindet. Gleichzeitig
haben solche Forschungs- und Entwicklungsausga-
ben oft positive Spillover-Effekte auf andere Unter-
nehmen in der gleichen oder eng verwandten Bran-
chen, die oft mit geographischer Entfernung abneh-
men (vgl. Jaffe et al. 1993; Botazzi und Peri 2003).

Unternehmen mit einer gewissen Marktmacht
und entsprechenden Renditen kénnen unter gewis-
sen Bedingungen zudem den Innovationsanreiz in
Nachbarmaérkten erhéhen. Dies lasst sich etwa in der
IT-Branche beobachten: Fiir viele Start-up-Unterneh-
mer ist der Verkauf des Unternehmens an einen der
Internet-Giganten wie Google, Amazon, Apple, Face-
book oder Microsoft eine willkommene Exit-Option.
Viele der in den Start-up entwickelten Technolo-
gien konnen nur im Verbund mit einer grofRen Inter-
net-Plattform ihr volles (Rendite-)Potenzial erreichen
und die Ubernahmepreise, die von den Internet-Gi-
ganten gezahlt werden, libersteigen die als Einzelun-
ternehmen zu erzielenden, diskontierten Gewinne um
ein Mehrfaches. Ohne diese Verkaufsoption wére der
Anreiz zur Griindung eines Start-ups wesentlich gerin-
ger als heute und auch Wagniskapitalgeber waren
wohl weniger bereit, solche Start-ups zu finanzieren.

Die Existenz grofer, europdischer Unternehmen
mit globaler Marktmacht kann damit gewisse positive
externe Effekte fiir den Rest der Wirtschaft haben, die
beieinervollstédndigen Betrachtung der Wohlfahrtsef-
fekte ins Verhaltnis mit den negativen Effekten von
Marktmacht gebracht werden mussen. An sich muss
deshalb die Existenz europdischer»Champions«in der
Summe flr Europa nicht schadlich sein, sondern kann
in bestimmten Fallen sogar gesamtwirtschaftlich vor-
teilhaft fiir die EU sein.

DER WEG ZU EUROPAISCHEN CHAMPIONS

Aus den Beobachtungen, dass grofle, im globalen
Oligopol agierende Firmen eine besondere Bedeu-
tung fir Innovationen und Einkommen in einer Volks-
wirtschaft haben und dass die Existenz europaischer
»Champions« vorteilhaft sein kann, zu folgern, man
musse nur etwas kleinere Firmen zu nationalen oder
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europaischen »Champions« fusionieren lassen, um
die Wohlfahrt zu erhéhen, ist allerdings ein gefahrli-
cher Fehlschluss.

Lasst man zwei grofte, machtige, aber funktionie-
rende europdische Unternehmen zu einem »europai-
schen Champion« fusionieren, so ist die Gefahr grof3,
dass die negativen volkswirtschaftlichen Effekte der
Wettbewerbseinschrankung dominieren. Hier deutet
gerade die Tatsache, dass zwei Unternehmen unter
Marktbedingungen und mit positiver Rendite existie-
ren, darauf hin, dass die Skalenertrage eben nicht ent-
scheidend fiir den entsprechenden Markt sind, weil
ja sonst eines der beiden Unternehmen das andere
inzwischen vom Markt verdrangt hatte.

Lasst man zwei groRe, machtige, aber nicht
besonders gut funktionierende Unternehmen zu
einem »Champion« fusionieren, so ist hingegen die
Gefahr grof3, dass auch der fusionierte Konzern nicht
auf Weltmarktniveau dauerhaft erfolgreich konkur-
rieren kann. In einem solchen Fall wére es extrem
wichtig, zu Uberprifen, ob die Probleme des Unter-
nehmens tatsdchlich durch unzureichende Gréf3e und
damit unzureichende Skaleneffekte im globalen MaR3-
stab zustanden kommen oder nicht doch durch Struk-
tur- oder Managementprobleme der fusionierenden
Unternehmen.

Weniger problematisch erscheint es dagegen,
wenn ein erfolgreiches, stark wachsendes Unterneh-
men einen Konkurrenten schluckt, der wirtschaftlich
unter Druck geraten ist und fiir den es keinen alterna-
tiven Kaufer gibt. Gerade fiir solche Situationen lasst
allerdings bereits heute das EU-Fusionsrecht reichlich
Spielrdume.

Ebenfalls wiirde dieses Argument dafiir sprechen,
die Bildung von neuen Unternehmen zu férdern, die
in globale Markte mit hohem Monopolisierungsgrad
vorstofRen. Die Schaffung des Airbus-Konzerns, der
gegriindet wurde,um das Monopol Boeings tiber kom-
merzielle Diisenflugzeuge zu brechen, ist ein solches
Beispiel.! Eine Industriepolitik mit dem Ziel, europa-
ische Champions im Bereich Internet-Suchmaschi-
nen oder Cloud-Dienste zu schaffen, fiele ebenfalls in
diese Kategorie.?

GEFAHREN IN DER DEBATTE UM EUROPAISCHE
UND NATIONALE CHAMPIONS

Allerdings passen die derzeit 6ffentlich diskutierten
konkreten Falle von Unternehmen, die durch Fusion
zu europdischen und nationalen Champions werden
konnten, nicht liberzeugend zu den obigen Argumen-
ten. Im Falle Siemens/Alstom etwa ist nicht ersicht-

1 Trotz der jiingsten Probleme mit dem A380 und der Schwierig-
keiten in Struktur und Governance des Airbus-Konzerns kann der
Versuch, aus dem Monopolmarkt fiir solche Flugzeuge einen Duo-
polmarkt zu machen, als Erfolg gesehen werden. Einige plausible
Schéatzungen zeigen so, dass trotz Subventionen und Strukturpro-
blemen des Konzerns die Schaffung und Unterstiitzung Airbus fiir die
beteiligten Staaten wohlfahrtssteigernd gewesen ist (vgl. Neven et
al. 1995).

2 Fiir einen entsprechenden Vorschlag vgl. Dullien (2016).



lich, ob es sich tatsachlich um einen Markt mit solch
groflen Skalenertragen handelt, dass eine Fusion
Preise fallen und Gewinne steigen lassen wiirde und
zudem auf europdischer Ebene mehr Ressourcen fiir
Forschung und Entwicklung schaffen wiirde. Motta
und Peritz (2019) weisen so zu Recht darauf hin, dass
beieinersolchen Aussichtdie geplante Fusion von Sie-
mens/Alstom von Eisenbahnbetreibern bejubelt wor-
den wére, was aber gerade nicht der Fall gewesen ist.

Es ist auch nicht ersichtlich, warum zum Erhalt
einer Wettbewerbsfahigkeit gegeniliber einer poten-
ziellen zukiinftigen chinesischen Marktdominanz auf
den Weltmarkten eine heutige Fusion von Siemens
undAlstom notwendigoder gar zielfiihrend sein sollte.
Heute verkaufen Siemens und Alstom ihre Ziige welt-
weit und entwickeln in Konkurrenz zueinander und
zu anderen Anbietern ihre differenzierte Technolo-
gie weiter. Es ist nicht klar, ob nicht sogar eine Fusion
heute bestimmte Entwicklungsstrange abschneiden
wiirde und damit sogar kiinftige Wettbewerbsfahig-
keit gefahrden wiirde.

Auch bei der diskutierten Fusion von Deutscher
Bank und Commerzbank ist nicht ersichtlich, inwie-
weit die oben gemachten Argumente greifen wiirden.
Zwar dirfte eine Fusion von Deutscher Bank und Com-
merzbank kaum den Wettbewerb auf Deutschlands
Bankenmarkt beeintréchtigen (die Bilanzsumme bei-
der Institute zusammen ist heute geringer als die der
Deutschen Bank allein vor zehn Jahren, und die Wett-
bewerbsintensitatim deutschen Finanzmarktistauch
wegen der starken Présenz der Sparkassen hoch), es
ist aber auch nicht zu erkennen, wo genau die Ska-
leneffekte einer solchen Fusion liegen wiirden bzw.
wie eine solche Fusion positive externe Effekte aufden
Rest der Wirtschaft haben sollte.

So zeigt das Einsetzen der deutschen und fran-
z6sischen Regierungen fiir die Siemens/Alstom-Fu-
sion schon das Dilemma der neuen industriepoliti-
schen Diskussion auf: Die Grundargumente fiir eine
gemeinwohlorientierte Industriepolitik, bei der auch
alte Glaubenssatze revidiert werden muissen, sind
stimmig. Es besteht aber die Gefahr, dass im Politik-
prozess die Debatte dazu genutzt wird, Partikularin-
teressen einzelner Unternehmen zu beférdern, ohne
eine gesamtwirtschaftliche Wohlfahrtsverbesserung
zu erreichen.
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Guntram B. Wolff*

Wie konnen EU-Unterneh-
men weltweit relevant
bleiben?

Big is beautiful - so lautet der Leitspruch vieler euro-
paischer Unternehmer und des deutschen Wirt-
schaftsministers Peter Altmaier, wenn sie lber die
Lage der europdischen Unternehmen in der Welt
sprechen. Richtig ist, dass Unternehmen in der EU
nach wie vor global sehr wettbewerbsfahig und sehr
erfolgreiche Exporteure sind. Richtig ist auch, dass
die EU nach wie vor eine sehr offene Volkswirtschaft
mit einem Handelsliberschuss ist. Dennoch besteht
die Beflirchtung, dass es fiir EU-Unternehmen immer
schwieriger wird, an der Spitze globaler Wertschép-
fungsketten zu stehen - oder, anders ausgedriickt,
globale Marktfuhrer zu sein.

Trotz der Erfolge von EU-Unternehmen sind
unter den 50 weltweit flihrenden Fortune-500-
Unternehmen nur zehn Unternehmen aus der EU,
wdhrend 21 Unternehmen aus den USA und elf
aus China kommen. Noch diisterer ist das Bild bei
den 20 fiihrenden Technologieunternehmen der
Welt. Hier befindet sich kein einziges Unternehmen
aus der EU, sondern elf Unternehmen aus den USA
und neun aus China. Im Plattformgeschaft hinkt
Europa seinen globalen Wettbewerbern deutlich hin-
terher, und es wird erwartet, dass sich 70% der welt-
weiten wirtschaftlichen Auswirkungen von Kiinst-
licher Intelligenz (KI) auf Nordamerika und China
konzentrieren wird.

Viele behaupten, dass europaische Unterneh-
men einfach nicht tGber die kritische Grofe verfiigen,
um im Wettbewerb bestehen zu kdnnen. Zur Lésung
dieses Problems wird immer wieder eine Anderung
der europdischen Wettbewerbspolitik angeregt.
Fusionskontrollen sollten weniger streng und flexi-
bler werden, so fordert es eine aktuelle Studie des
Bundesverbandes der Deutschen Industrie (BDI) zu
China. Dies wurde zuletzt auch im Fall der verbote-
nen Siemens/Alstom-Fusion diskutiert.

Ein Papier des deutschen Bundeswirtschafts-
ministers (Altmaier 2019) fordert sogar, dass der
Anteil der Industrie an der Wertschopfung auf 25%
steigen soll, dass Wertschopfungsketten starker
europaisch werden sollen, dass bestimmte deutsche
Firmen (Deutsche Bank, Siemens, Thyssen-Krupp)
deutsche Champions sind, dass die Fusionskontrolle
erleichtert werden soll, so dass es mehr europdische
Champions gibt, dass der Staat bestimmte Unter-
nehmen kaufen kann, um auslédndische Akquisitio-
nen zu verhindern, und dass es mehr Staatsbeihilfen
fir Unternehmen von grofRer wirtschaftlicher Signifi-
kanz geben solle.

* Dr. Guntram B. Wolff ist Direktor von Bruegel, Briissel.
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Zettelmeyer (2019) diskutiert Altmaier (2019) im
Detail - die Kritik muss hier nicht wiederholt wer-
den. In diesem Beitrag mochte ich mich stattdes-
sen kurz mit dem Thema der Fusionskontrolle aus-
einandersetzten, um dann insbesondere das Thema
der Staatsbeihilfen und der Beziehung dieses Instru-
ments zur Welthandelsorganisation (WTO) zu disku-
tieren. Schlieflich mochte ich einige Argumente fiir
eine proaktive Investitionsagenda liefern.!

FUSIONSKONTROLLE

Zur Fusionskontrolle und Wettbewerbspolitik im All-
gemeinen sei zunachst angemerkt, dass das Haupt-
ziel der Fusionskontrolle die Interessen der Konsu-
menten sind. Die europdische Wettbewerbsbehorde
ist weltweit anerkannt als eine der effektivsten Kon-
trolbehorden. Eine Abschwdchung der Fusionskon-
trolle ist deshalb skeptisch zu sehen. Insbesondere
besteht hierbei eine signifikante Gefahr, dass die
Abschwéchung der Fusionskontrolle hohere Preise
fir europdische Konsumenten bedeuten konnte,
wdahrend Renten fiir europaische Unternehmen auf-
grund des geringeren Wettbewerbs steigen konnten.
Weniger Wettbewerb ist potenziell auch eine Gefahr
flir Innovationen. In der Tat ist ja eine zentral Trieb-
feder von Innovation der Wettbewerbsdruck durch
Konkurrenten.

Altmaier und Le Maire (2019) wiederum sto-
Ren in eine andere Richtung vor. Sie schlagen vor
zu untersuchen, ob eine politische Kontrolle
der Wettbewerbsentscheidungen der Kommission
durch den Rat sinnvoll ist. Eine solche politische
Kontrolle der Wettbewerbsentscheidungen ist aus
mehrern Griinden mit Skepzis zu sehen. Erstens ist
es schwer vorstellbar, dass Unternehmensdaten
an den Rat geschickt werden kdnnen und dabei
die Vertraulichkeit der Daten unverletzt bleibt.
Zweitens besteht das Risiko, dass eine politische
Kontrolle durch den Rat zu einer erheblichen Poli-
tisierung der Wettbwerbspolitik fiihrt. Kleine Lan-
der fiirchten schon jetzt, dass ein solcher Schritt zu
ihren Lasten gehen. Es kann auch beflirchtet wer-
den, dass grofte Lander Absprachen zu Lasten der
Konsumenten treffen.

Insgesamt kann es durchaus einen gewissen
Anpassungsbedarf bei der exakten Ausiibung der
Wettbewersbkontrolle geben. Zum Beispiel stellt
sich die Frage, wie die Dynamik des Wettbewerbs
berlicksichtigt wird. Aber sorgfaltige Uberlegun-
gen sind erforderlich, um unerwiinschte Auswirkun-
gen von politischen Interventionen in Einzelféllen zu
vermeiden.

Europdische Verbraucher profitieren nach wie
vor von relativ niedrigen Margen. Dies dank des
hohen Wettbewerbs, der allerdings durch eine Locke-
rung der Fusionskontrolle leicht untergraben wer-

1 Dieser Aufsatz basiert in Teilen auf Petropoulos und Wolff (2019).



den kdénnte. Und man sollte sich auch keine naiven
Vorstellungen Uber die Vorteile machen, die grofRere
Unternehmen beim Eintritt in einen Markt wie den
chinesischen haben wiirden, in dem der Zugang stark
reguliert und eingeschrankt ist. Unserer Meinung
nach sind die folgenden Ansétze sowohl fiir europai-
sche Unternehmen als auch fiir europaische Verbrau-
chervielversprechender.

VERSCHARFUNG DER KONTROLLINSTRUMENTE
FUR STAATLICHE BEIHILFEN

Erstens muss die Kontrolle staatlicher Subventio-
nen flr auslandische Unternehmen effektiver gestal-
tet werden, sowohl in unseren Markten als auch
extraterritorial. Das EU-Wettbewerbsrecht sollte
unabhédngig von der Herkunft der Firma ange-
wandt werden; das Kriterium fiir die Verfolgung von
Fallen sollte die Marktverzerrung sein. Die Kom-
mission konnte dies selbstbewusster durchsetzen,
aber dazu muss sich der Rechtsrahmen der EU
weiterentwickeln, was auch vor kurzem vom BDI
betont wurde.

Das EU-Recht sollte darauf abzielen, gleiche
Wettbewerbsbedingungen fiir alle Unternehmen zu
gewahrleisten. Die EU kann die Vorschriften liber
staatliche Beihilfen nicht auf auslédndische Regie-
rungen anwenden. Es gibt derzeit keinen systema-
tischen, effektiven oder fundierten Weg zur Anwen-
dung von EU-Vorschriften im Falle von Unternehmen,
die auf EU-Markten tétig sind, aber in anderen Juris-
diktionen von staatlicher Unterstiitzung profitie-
ren. Man kann sich jedoch ein Instrument vorzustel-
len, das auf auslandische Unternehmen angewendet
werden konnte, falls diese staatliche Unterstiitzung
in einer Weise erhalten, die unlautere Wettbewerbs-
vorteile schafft, mit denen europdische Unterneh-
men nicht mithalten kénnen.

Das WTO-Ubereinkommen iber Subventionen
und AusgleichsmaRnahmen (SCM) kann fir diesen
Zweck eine Grundlage bieten, die es der EU erleich-
tern kann, auf handelsverzerrende Subventionen zu
reagieren. Allerdings leidet dieses Ubereinkommen
unter drei Hauptproblemen. Erstens ist die Meldung
von Subventionen nicht transparent, und das Instru-
ment ist in der Wirksamkeit begrenzt, weil staatsei-
gene Betriebe nicht berticksichtigt werden. Zweitens
sind Abhilfemanahmen langsam und kompliziert.
Drittens gelten die EU-Vorschriften fiir staatliche Bei-
hilfen sowohlflir Waren als auch fiir Dienstleistungen,
wahrend die WTO-Vorschriften nur fiir Waren gelten.
In unseren Volkswirtschaften, die zunehmend von
Dienstleistungen, Netzwerken und Daten getrieben
werden, reicht es nicht aus, sich nur auf Subventio-
nen im Warensektor zu konzentrieren.

Auch Regulierung kann genutzt werden, um
den Marktzugang fiir auslédndische Unternehmen
zu beschranken, wenn diese marktververzerrende
staatliche Unterstilitzung erhalten. Aber ein transpa-
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renter Prozess ist notwendig, um den Missbrauch die-
ses Instruments zu vermeiden. Zwar kann die bloRe
Existenz eines solchen Instruments schon ungerecht-
fertigtes Verhalten abschrecken, aber ohne klare Kri-
terien, wie z.B. nationale Sicherheit, kann es zu einem
simplen Instrument fiir Protektionismus verkom-
men. Das EU-Gesetz zum investment screening eig-
net sich daher nicht als allgemeiner Kontrollmecha-
nismus gegen staatliche Beihilfe. Es ist auch unzurei-
chend fiir eine wirklich effektive Kontrolle im Bezug
auf Sicherheit.

EINE PROAKTIVE INVESTITIONSAGENDA

Zweitens sollte Europas Strategie tiber Abwehrmal-
nahmen hinausgehen und aktiv Investitionen und
Innovation in Europa fordern und dabei gleichzeitig
die Voraussetzungen dafiir schaffen, dass Unterneh-
men in einem gut integrierten Binnenmarkt expan-
dieren kénnen.

Um im globalen MaRstab zu konkurrieren, bedarf
es eines groRen Binnenmarkts, der leider im Bereich
der Dienstleistungen immer noch recht fragmentiert
ist. Es ist doch recht unwahrscheinlich, dass die EU
kein Google wegen der Fusionskontrolle hat. Wahr-
scheinlicher erscheint, dass es europaische Unter-
nehmen schwer finden, im fragmentierten europa-
ischen Markt eine gewisse Grofte zu erreichen. Es
erscheint also wichtig, die Fragmentierung durch
eine Harmonisierung vielféltiger Regulierungen zu
reduzieren. AuBerdem bendétigen wir in der EU inte-
grierte und tiefe Kapitalmarkte, um Investitionen zu
finanzieren und insbesondere Risikokapital bereitzu-
stellen. In einer Reihe von Landern ist es auch not-
wendig, die Geschéfts- und Investitionsbedingungen
zu verbessern.

Die Ausgaben flr Forschung und Entwicklung lie-
gen in der EU nach wie vor bei nur 2% des Bruttoin-
landsprodukts, verglichen mit insgesamt 2.8% in den
USA. Zudem sind Nordamerika und Asien die Spitzen-
reiter bei privaten Investitionen in Kl. Dieses diistere
Bild ist direkte Folge einer fehlenden Strategie fur
europdische Investitionen und einer sektorspezifi-
sche Kl-Strategie. Die globalen Wettbewerber der EU
haben viel friiher ehrgeizige KI-Plane verabschiedet,
in denen offentliche/private Investitionen eine pro-
minente Rolle spielen. Nach dem Brexit wird es fur
die EU in Bezug auf die KI noch viel schlechter ausse-
hen, da London bei KI-Unternehmen weiterhin fiih-
rend ist. Dies macht eine europaische Strategie umso
wichtiger.

Europa bendtigt auch eine klare industriepoli-
tische Strategie, um im Bereich kritischer digitaler
Infrastruktur einen Grad an technologischer Unab-
héngigkeit zu erlangen. In einer Welt, in der nicht
nur Individuen, sondern auch immer mehr industri-
elle Prozesse voll vernetzt sind, missen bestimmte
Schlisseltechnologien auch in Europa produziert
und verstanden werden, um wirtschaftliche Sicher-
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heit zu gewahrleisten. Hierzu braucht es starke euro-
paische Technologiekonzerne.

DIE SCHWACHEN DER EUROPAISCHEN UNIVERSI-
TATEN BEHEBEN

Es sollte nicht Giberraschen, dass Europa den Techno-
logiewettlauf verliert, wenn europdische Hochschu-
len hinter den Spitzenreitern zuriickbleiben. So ran-
giert beispielsweise die beste deutsche Universitat
im Maschinenbau, Aachen, laut Shanghai-Ranking
nur in der Gruppe der 51-75 besten weltweit - weit
hinter zwolf chinesischen Universitaten. Aullerhalb
GroRbritanniens liegen unter den in der EU ansas-
sigen Universitaten nur Mailand und Leuven vor
Aachen. In anderen Bereichen sieht es teilweise bes-
ser, aber teilweise auch schlechter aus (vgl. Abb. 1).
Und vor allem gegentiiber den USA fallt die EU (ins-
besondere ohne GroRbritannien) ab. Natlrlich kann
man Uber die Qualitdt des Shanghai-Ranking disku-
tieren, aber trotzdem: Haben Deutschland, Frank-
reich oder die EU eine Strategie, um dieses Problem
anzugehen?

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass der
globale Wettbewerb in der Tat harter wird, auch weil
China in Schlisseltechnologien zunehmend fiihrend
ist. Europa muss sich diesem Wettbewerb stellen.
Defensive Instrumente zur Bekdampfung staatlicher
Subventionen sind Teil der Losung; eine Lockerung
der Fusionskontrolle wahrscheinlich eher nicht. Aber
die eigentliche Frage ist, ob die EU ihren Binnenmarkt
und ihre Kapitalmarkt starkt, die Forschungs- und
Entwicklungsausgaben erhoht, die Fiihrungsrolle im
Hochschulbereich wiedererlangt und eine echte und
umfassende KI-Strategie entwickelt.

GroRR mag schon sein, aber die strategische Pri-
oritat der EU sollte sein, durch Investitionen, For-
schung, einen integrierten Binnenmarkt und Bildung
wieder ein Vorreiter bei Innovationen zu werden.

Abb. 1
Anzahl der Universitaten unter den Top 50 nach Fachgebieten
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Dieter Kempf*

Der Staat soll im Regelfall
keine aktive Rolle im Wirt-
schaftsgeschehen spielen

Nach vielen Jahren, in denen es hiel3, die Industrie
sei ein Auslaufmodell, hat sich seit der Finanzkrise
2007/2008 das Bild gewandelt. Inzwischen ist es fast
schoneinAllgemeingut, dass Wohlstand und Beschaf-
tigung vom Erfolg der Industrie abhdngen. Durch
die untersagte deutsch-franzésische Fusion der Zug-
sparten von Siemens und Alstom hat eine Diskussion
Ubereuropédische Championsan Schwung gewonnen,
die liber den Anteil der industriellen Wertschopfung
hinaus auch die GrofRe der Industrieunternehmen in
Europa in den Fokus riickt.

Dabei ist gerade in Deutschland, im Land der
Hidden Champions - der Weltmarktfiihrer aus dem
Mittelstand - bestens bekannt: Wirtschaftlicher
Erfolg hangt keinesfalls zwingend davon ab, wie grof
ein Unternehmen ist. Manchmal mag GroéfRe sogar
hinderlich sein, um ein ausreichendes MaR an Agilitat
und Dynamik zu entwickeln.

Aus diesem Grund hat der BDI darauf hingewie-
sen, dass der Bundeswirtschaftsminister in seiner
kiirzlich vorgelegten »Nationalen Industriestrate-
gie« zu einseitig auf Groflunternehmen abgezielt hat.
Unterdessen lasst die Bundesregierung eine seit Jah-
ren angekiindigte und inzwischen tberfallige Mittel-
standsstrategie vermissen.

Gleichwohl haben grofRere Unternehmen Vor-
teile etwa bei der Bewerbung um Ausschreibungen
und Teilnahme an GrofRprojekten im Ausland, insbe-
sondere aullerhalb der Europaischen Union. Trotz der
Stérken der mittelstandischen Wirtschaft ist die Exis-
tenz von GroRunternehmen wichtig: Sie sind in kapi-
tal- oder technologieintensiven Feldern in der Lage,
auch bei hohen Anforderungen an GréRe (bei Investi-
tionen, Projekten, GroRanlagen und GroRauftragen,
Forschungsvorhaben, Genehmigungsprozessen) in
aller Welt wettbewerbsféhig zu sein.

Wegen ihrer hheren Marktbewertung verfiigen
grofRe Unternehmen auch Uber bessere Finanzie-
rungsmoglichkeiten, beispielsweise flr Investitionen
oder Forschung und Entwicklung. Sie haben eine gro-
Rere Finanzkraft bei Mergers und Acquisitions (M&A)
sowie glinstigere Voraussetzungen zur Digitalisie-
rung ihrer Prozesse und Produkte. Nicht zuletzt sind
sie auch volkswirtschaftlich wichtig, weil sie als Part-
ner fir mittelstdndische Unternehmen deren Integra-
tion in internationale Wertschopfungsketten erleich-
tern - oder sogar erst ermoglichen.

Unter den am hochsten bewerteten Unterneh-
men der Welt sind nur noch einige aus Europa; vor
allem US-amerikanische und chinesische Unter-

* Prof. Dieter Kempf ist Président des Bundesverbandes der Deut-
schen Industrie eV.

ZUR DISKUSSION GESTELLT

nehmen belegen die oberen Tabellenplatze. In vie-
len Branchen der europaischen Wirtschaft sind in
den vergangenen Jahrzehnten nur wenige interna-
tionale GroRunternehmen entstanden, die in ihren
jeweiligen Geschéftsfeldern - in puncto Umsatz,
Bilanzkraft, Ertragsstarke, Marktkapitalisierung,
Investitionsvermdgen und Risikotragfahigkeit - ver-
gleichbare GréRenmerkmale wie ihre Wettbewerber
aus Nordamerika oder Ostasien aufweisen. Dies kann
und wird mittelfristig industriepolitisch problema-
tisch werden.

Die Herausbildung von GroRunternehmen in
Europa wird umso wichtiger, je starker in einigen
Technologiefeldern die Investitionsanfordernisse
weit Uber die Moglichkeiten mittelstandischer Unter-
nehmen oder der in Europa als GroBunternehmen
geltenden Unternehmen hinausgehen. Die GrofRen-
unterschiede stellen zudem fiir die mittelstandisch
gepragte Industrie in Deutschland ein Risiko dar:
Technologisch hochwertige, aber margenschwache
heimische Unternehmen sind auf dem M&A-Markt
vergleichbar glinstig - und daher begehrte Ziele inter-
nationaler Wettbewerber. Aufgrund der unterschied-
lichen GroRenverhdltnisse findet der umgekehrte
Prozess leider kaum statt.

Ich bin davon liberzeugt, dass eine massive Sub-
ventionierung der Industrie durch »Heimatregierun-
gen« - selbst wenn diese kurzfristig zu Vorteilen fiih-
ren sollte - die langfristige Entwicklungs- und Inno-
vationsfahigkeit nicht positiv beeinflusst. Sie kann
langfristig sogar nachteilig wirken, namlich dann,
wenn sich die betreffenden Unternehmen auf Sub-
ventionen verlassen. Hier wirkt sich der fehlende
Wettbewerb negativ auf die Effizienz der Unterneh-
men und damit die Konkurrenzfahigkeit eines Stand-
orts aus.

Markt- und Wettbewerbsschwachen lassen sich
weltweit nachweisen. Nach Einschatzung auch der
OECD hat sich der Trend zur Oligopolisierung interna-
tionaler Waren- und Dienstleistungsmarkte gerade
im Zuge von Plattformeffekten, mangelnder Libe-
ralisierung von Produktméarkten auch im Hinblick
auf Markteintrittsbarrieren, geringen Fortschrit-
ten in der Handelsliberalisierung und anderen Kon-
zentrationstendenzen verfestigt. Dadurch sind die
Preisaufschldage weltweit angestiegen. Auch jenseits
des Stahlmarkts und der E-Plattformen, die jetzt in
der Diskussion sind, braucht die globale Wirtschaft
mehr Schwung durch kompetitive Handels-, Wett-
bewerbs- und Liberalisierungsmafinahmen in der
Produktmarktregulierung.

Das gilt auch fir Deutschland: Beispielsweise
hat die OECD in ihrem Wirtschaftsbericht Deutsch-
land 2018 einige wettbewerbsférdernde MalRnahmen
empfohlen: Sie rat beispielsweise, regulatorische
Hemmnisse zu reduzieren und staatliche Beteiligun-
gen im Unternehmenssektor zu verdufern, um das
Risiko der Beglinstigung etablierter Anbieter, etwa
bei der Kreditvergabe, zu verringern - und die Real-
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lokation von Ressourcen und die Entwicklung neuer
Geschaftsmodelle zu beschleunigen.

Diese Forderungen stehen im Einklang mit einem
ordnungspolitischen Grundsatz, dass der Staat im
Regelfall keine aktive Rolle im Wirtschaftsgeschehen
spielen, sondern diese Aufgabe den Unternehmen
tberlassensoll. Es muss die Aufgabe des Staates sein,
Rahmenbedingungen zu setzen. Je investitions- und
innovationsfreundlicher diese Rahmenbedingungen
sind, umso wahrscheinlicher ist es, dass die Unter-
nehmen innerhalb dieses Rahmens erfolgreich wirt-
schaften und Einkommen generieren.

Auf den Weltmarkten nimmt derweil der Druck
auf die freien Markte zu: Im Falle Chinas tritt der
Staat nicht nur als Regulierer, sondern auch als zent-
raler Marktakteur auf, der Unternehmens- und Bran-
chenentscheidungen lenkt. Staatliche Eingriffe ins
Marktgeschehen und Steuerung der Wirtschaft neh-
men in Chinas neuer Ara eher wieder zu als ab. Der
direkte Einfluss des Staates und der Partei in Unter-
nehmensentscheidungen wird durch eine politische
Aufwertung von Parteizellen ausgebaut. Diese grei-
fen nicht nur in Entscheidungsprozesse von Staats-
unternehmen ein, sondern auch in jene von Gemein-
schafts- und Privatunternehmen.

Zudem schafft die chinesische Regierung
durch politisch verordnete GroRfusionen nationale
Champions. Mit Hilfe staatlicher Investitionen in
Zukunftstechnologien, direkter und indirekter Sub-
ventionierung von Unternehmen, Technologietrans-
fer und strategischen Ubernahmen auslandischer
Hochtechnologie-Unternehmen  entwickelt sich
China rasant in Richtung einer technologischen
Flihrungsnation.

Weitere Nationen tragen mit Eingriffen in den
Markt in manchen Sektoren zu erheblichen Markt-
verzerrungen bei. Aulerdem nutzen Staaten einige
Regelungsliicken im internationalen Ordnungsrah-
men starker als zuvor aus, etwa in der Exportfinan-
zierung oder bei Staatssubventionen. Des Weite-
ren verschérfen internationale Handelskonflikte,
an denen die EU gar nicht beteiligt ist, ihrerseits
Umlenkungen von Handels- und Kapitalstrémen, die
in der EU zu wirtschaftlichen Schwierigkeiten fih-
ren. Dies hat in Deutschland und Europa in einzelnen
Branchen erhebliche Verwerfungen ausgelést. So
ergaben sich hierdurch beispielsweise fiir die Stahl-
industrie Wettbewerbsprobleme auf Drittmarkten
sowie Benachteiligungen deutscher und europai-
scher Unternehmen im internationalen Wettbewerb.
Staatlich generierte »Marktmacht« fiilhrt zu einem
Ungleichgewicht der Marktkrafte, auch bei strategi-
schen Ubernahmen.

Uber Fusionen und Zusammenschliisse entschei-
den in der EU zunéachst die Fihrungsgremien von
Unternehmen, die ganz Gberwiegend in mehrheitlich
privater Hand sind. In China jedoch werden nationale
Champions mit erheblicher Marktmacht hdufig staat-
lich gegriindet, gefordert und finanziert. Dagegen ist
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es vergleichsweise schwer, europdische Champions
mit Hilfe von Zusammenschliissen zu bilden. Ange-
sichts einer forcierten staatlichen Fusionspolitik in
China und anderswo sind deutsche bzw. europdische
Unternehmen besonders herausgefordert.

Das Bundeswirtschaftsministerium hat eine
»Nationale Industriestrategie« zur Diskussion
gestellt, die auch auf diese aufRenwirtschaftlichen
Herausforderungen reagieren soll. Der Staat will
einen Beteiligungsfonds bei der KfW einrichten, mit
dem er defensiv gegen Unternehmensiibernahmen
aus dem Ausland in Féllen ohne nationale Sicher-
heitsbedenken vorgehen kann - und offensiv zur Fér-
derung neuer Technologien. Die defensive Stofrich-
tung soll bei ausléandischen Ubernahmeversuchen
deutscher Zielunternehmen in Feldern von wichti-
gen Technologien oder von Innovationsfiihrerschaft
durch eine zeitlich begrenzte staatliche Beteiligung
unterlegt werden, organisiert Uber einen neu zu
schaffenden KfW-Beteiligungsfonds.

In der Diskussion um eine starkere industriepo-
litische Ausrichtung werden auch immer wieder
Reformansdtze im europdischen Wettbewerbsrecht
genannt. Offene Markte und eine effektive Wettbe-
werbskontrolle durch die Europdische Kommission
und die nationalen Kartellbehérden gehoéren zu den
Kernelementen unserer Wirtschaftsordnung. Mog-
liche Anderungen des Wettbewerbsrechts im Hin-
blick auf globale Markte sollten daher stets auch die
Auswirkungen auf den Wettbewerb im Binnenmarkt
berticksichtigen. Keinesfalls diirfen bewdhrte Instru-
mente wie die EU-Fusionskontrolle oder das Beihilfe-
recht faktisch obsolet werden.

Gerade im Zeitalter von Industrie 4.0 spielen
Unternehmenskooperationen und gemeinsame For-
schungsprojekte eine wichtige Rolle. Leider stellt
das Kartellrecht solchen Kooperationsvorhaben zwi-
schen Wettbewerbern einige Hindernisse in den Weg,
selbst wenn keinerlei wettbewerbsrechtliche Beden-
ken bestehen. Die Grauzone ist groB, die Rechtsun-
sicherheit in Unternehmen und bei ihren Beratern
enorm. Hier sollte die Politik nachbessern und den
Unternehmen, die beispielweise im Rahmen einer
Plattform neue digitale Projekte entwickeln wollen,
mehr Rechtssicherheit bieten. Denn diese Art von
Kooperationen kann dabei helfen, eine Gegenmacht
zu den auRereuropaischen digitalen Groflkonzernen
zu bilden.

Im Zusammenhang mit der aktuellen Unter-
sagung des Zusammenschlusses in der Zugindust-
rie stellen viele Experten die Frage, ob unsere Fusi-
onskontrollregelungen noch zeitgemalR sind. Klar
ist: Die Verfahren dauern oft zu lange und sind sehr
blrokratisch ausgestaltet. Hier besteht Verbesse-
rungsbedarf, beispielsweise hinsichtlich der Anfor-
derungen an die Vorlage von Dokumenten durch die
Unternehmen.

Die Kommission kdnnte auRerdem, je nach Fall-
situation, in der Frage der Marktabgrenzung den glo-



balen Wettbewerb durch auflereuropadische Unter-
nehmen noch starker in den Fokus nehmen, als sie
es bislang tut, und auch den in Zukunft zu erwar-
tenden potenziellen Wettbewerb auf einer lange-
ren Zeitschiene als bislang priifen. Daneben ware es
sinnvoll, Effizienzerwdgungen stérker zu beriicksich-
tigen. Wichtigist, dass die Kommission in der Lageist,
immer auf die Besonderheiten des jeweiligen Einzel-
falls und die Auswirkungen auf den Wettbewerb im
Binnenmarkt zu reagieren.

Die Diskussion um eine politische Komponentein
der Fusionskontrolle, etwa eine »EU-Ratserlaubnisc,
mit der der Rat in bestimmten Fallen eine Fusionsun-
tersagung der Europdischen Kommission aufheben
kann, kommt regelmaRig im Anschluss an spekta-
kuldre Fusionsuntersagungen durch die Kommission
auf. In Deutschland gibt es mit der Ministererlaubnis
in § 42 GWB ein dhnliches System. Wichtig bleibt: Eine
Ratserlaubnis darf nicht zum Spielball politischer
Krafte werden. Sollte eine Rats- oder Ministererlaub-
nis in die europdische Fusionskontrolle eingefiihrt
werden, darf diese nur in wenigen klar definierten
Fallen und unter sehr strengen Voraussetzungen zur
Anwendung kommen, dhnlich wie die Ministererlaub-
nisim deutschen Recht. Es ware kontraproduktiv, die
Stellung der Europdischen Kommission als Wettbe-
werbsbehdrde zu schwachen.

Die beste Wirtschaftspolitik ware daher weiter-
hin, sich weltweit gegen Protektionismus einzuset-
zen und eine globale wirtschaftspolitische Gegenre-
aktion auszuldsen. Durch die aktuellen Verwerfun-
gen wird deutlich, wie sehr die Welt eine umfassende
Politik braucht, die den Wettbewerb befligelt -
durch Marktoéffnung, Liberalisierung, international
wirkende Wettbewerbspolitik und wettbewerbsfor-
dernde Handelspolitik.

Gegenwartig ist das nur von Fall zu Fall und auch
dann nurin sehr unterschiedlichem Umfang méglich:
Es bestehen erhebliche Konzentrationsrisiken oder
Netzwerkcharakteristika von Markten oder staatli-
che Verzerrungen der Markte im Ausland mit erhebli-
chen Folgewirkungen fiir den Weltmarkt.

Fir die deutsche Industrie ist und bleibt die Ord-
nungspolitik Richtschnur. Gleichwohl darf im Lichte
der Nationalisierungsprozesse, die derzeit weltweit
im Gange sind, die Ordnungspolitik kein Korsett sein.
Vor allem wenn andere Staaten Technologien und
Unternehmen aufbauen, lauft der ordnungspoliti-
sche Einspruch ins Leere. Denn fiir uns geht es dann
nicht mehr um Privat oder Staat, sondern um Staat
oder Staat.

Ich halte es daher durchaus fir notwendig, auch
Uber die zweitbeste Moglichkeit einer Wirtschaftspo-
litik in Deutschland und der EU zu diskutieren: liber
eine strategische Industriepolitik, die eine industri-
elle Wertschépfung dann und nur dann férdert, wenn
unsere Unternehmen im internationalen Wettbe-
werb stehen und - mit zweiter Nebenbedingung - in
diesem Wettbewerb gerade nicht in einem ordnungs-
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politisch wobhlfeil geordneten Markt ohne direkten
staatlichen Einfluss agieren.

Ich pladiere daher fiir eine begrenzte und
gezielte Férderung von strategischen Querschnitts-
technologien und die Unterstlitzung von Unter-
nehmen oder Unternehmensverbiinden, die die Ent-
wicklung dieser Technologien vorantreiben kénnen,
am besten durch die EU oder durch die Mitglied-
staaten. Die Bedeutung zentraler Querschnittstech-
nologien ist offenkundig. In den vergangenen Jah-
ren hat sich in diesem Feld das Gewicht rein pri-
vat finanzierter Anstrengungen verschoben. Dies
war und ist der Fall in den Feldern Forschung, Ent-
wicklung und Markteinfilhrung. Es herrscht Wett-
bewerb zwischen staatlichen und privaten Budgets
fur Forschung und Entwicklung, in der staatlichen
und privaten Risikobereitstellung, der umfangrei-
chen Subvention, der wachsenden steuerlichen
Privilegierung und der staatlichen Gestaltung von
GroRforschungsvorhaben.

Wahrend die deutsche Industrie gerade in der
industriellen Forschung und Entwicklung besonders
starkist, fielen sowohl der Marktrahmen wie die wirt-
schaftspolitische Flankierung trotz einiger Verbesse-
rungen im Detail hinter die Dynamik in Nordamerika
und Ostasien zuriick. Hier muss eine nationale oder
noch besser eine europdische Industriestrategie
ansetzen und dabeijede einzelne Technologie geson-
dert analysieren und mit jeweils eigenen wirtschafts-
politischen Antworten versehen.
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Je groRRer, desto besser?
Europaische Champions
werden nicht durch wett-
bewerbsbeschrankende
Fusionen geschaffen

In Europa und Deutschland ist eine intensive Debatte
dariber im Gange, wie europdische Unternehmen
in Zeiten der Globalisierung wettbewerbsfahig blei-
ben und sich gegen eine wachsende Konkurrenz aus
Asien und den USA behaupten kdnnen. Die Unter-
sagung des Zusammenschlusses zwischen Siemens
und Alstom hat zeitweise die Wettbewerbspolitik ins
Zentrum der Diskussion gerlickt. Der Prifungsansatz
der EU-Kommission wurde als »technisch richtigg,
aber »falsch fiir Europa« bezeichnet. Mit dem franzo-
sisch-deutschen Manifest flir eine europaische Indus-
triepolitik (BMWI und MINEFI 2019) sowie der deut-
schen Industriestrategie 2030 (BMWi 2019) wurden
zwei VorstoRe veroffentlicht, die u.a. die Frage auf-
werfen, ob Zusammenschliisse zur Bildung wie auch
immer definierter »europaischer Champions«erleich-
tert werden sollten. Vorgeschlagen wird beispiels-
weise, langfristige weltweite Marktentwicklungen bei
der wettbewerbsrechtlichen Prifung noch starker
als bisher zu beriicksichtigen oder eine europdische
»Ministerratserlaubnis« einzufiihren, um Fusionen,
die den Wettbewerb beschranken, gleichwohl auf-
grund industriepolitischer Uberlegungen zuzulassen.
Die industrie- und handelspolitische Debatte um die
Verbesserung der Erfolgschancen von Unternehmen,
die sich durch Qualitat, Innovation und attraktive
Preise weltweit und in Europa im Wettbewerb her-
vortun, zielt in eine gute Richtung, aber ein Aufwei-
chen der Wettbewerbskontrolle ist nicht der rich-
tige Weg. Die Vorschldage zur Verdnderung des Fusi-
onskontrollrechts auf européischer Ebene beziehen
die gelebte Praxis zu wenig ein. Sie beglinstigen Aus-
nahmen von der Wettbewerbsaufsicht auch zuguns-
ten marktmachtiger Unternehmen und werden den
gewlinschten Erfolg bei der Sicherung der Wett-
bewerbsfahigkeit europaischer Unternehmen oder
einen Nachteilsausgleich fiir andere Wirtschaftsteil-
nehmer und die Verbraucher nicht erméglichen.

In der Diskussion empfiehlt sich eine Trennung
derverschiedenen Argumentationsstrange. Niemand
hat etwas gegen »europdische Champions, die sich
im Leistungswettbewerb weltweit durchsetzen - im
Gegenteil. Eine Verbesserung von wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen verspricht aber weitaus bes-
sere Ergebnisse auf dem Weg zu einer starken euro-
paischen Wirtschaft als eine Schwachung des Wett-
bewerbsprinzips. Selbstverstandlich muss es das Ziel
sein, Rahmenbedingungen zu schaffen, die effiziente

* Andreas Mundt ist Prasident des Bundeskartellamtes.
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und leistungsstarke »europdische Champions« for-
dern. Insofern ist auch die angestofRene industrie-
und handelspolitische Debatte nur zu begriiRen. Wir
missen Antworten darauf finden, wie wir in Europa
reagieren, wenn ausldndische Unternehmen mit-
tels Staatswirtschaft, Beihilfen und Protektionis-
mus geférdert werden und dann in direkten Wett-
bewerb zu den Unternehmen treten, die aus markt-
wirtschaftlichen Systemen heraus agieren und ohne
diese staatliche Unterstitzung auskommen mius-
sen. Und wir missen uns damit auseinandersetzen,
wie wir daflir Sorge tragen, dass innovative Ideen in
Europa schneller in Geschaftsmodelle umgemiinzt
werden kénnen. Hierflir missen Industrie- , Handels-
und Wettbewerbspolitik zur Férderung europdischer
Unternehmen miteinander verzahnt werden.

Sinnvolle Ansétze in der Industriepolitik kdnnen
z.B. die Forschungs- und Projektférderung in den
Bereichen Kiinstliche Intelligenz und disruptive Tech-
nologien sowie deren Umsetzung in innovative Pro-
dukte sein. Ein weiterer Ansatz kdnnte die Unterstiit-
zung von Kooperationsprojekten in Markten sein, in
denen hohe Forschungsausgaben groflen Unsicher-
heiten oder niedrigen Stlickzahlen gegeniiberstehen
wie beispielsweise in der Raumfahrt.

In der Handelspolitik ist die Schaffung eines level
playing field auf internationaler Ebene ein wichti-
ger Ansatz, um die europdische Wirtschaft zu star-
ken. Selbst ein grofRer »europdischer Champion«
vermag langfristig wenig gegen jene ausldndischen
Konkurrenten auszurichten, die durch Protektionis-
mus und vor allem Subventionen erhebliche Wett-
bewerbsvorteile genieRen. Eine konsistente Anwen-
dung der WTO-Regeln kann Abhilfe bringen, langfris-
tig vielleicht auch neue Freihandelsabkommen z.B.
mit China. Im Ubrigen ist Reziprozitit im gegensei-
tigen Umgang von Staats- und Marktwirtschaft ein
wichtiger Ansatz. So wéren z.B. der Ausschluss sol-
cher Unternehmen von 6ffentlichen Ausschreibungen
in Europa oder eine Belegung ihrer Gebote mit kor-
rigierenden Aufschldgen denkbare Mittel, um Wett-
bewerbsverzerrungen auszugleichen. Das Europai-
sche Parlament und der Rat kdnnten hier ein Zeichen
setzen und die von der Kommission schon 2016 vor-
geschlagenen MaRnahmen zur Offnung der interna-
tionalen Beschaffungsmarkte vorantreiben. Weitere
Themen sind der Schutz des Rechts am geistigen
Eigentum oder ein wirksamer Schutz von im Ausland
getatigten Investitionen. All dies kommt Investorenin
Europa wie selbstverstandlich zugute und sollte auch
umgekehrt bei Investitionen europdischer Unter-
nehmen im Ausland gewahrleistet sein. Die konse-
quente Anwendung des AuRenwirtschaftsgesetzes
ist eine weitere Moglichkeit, sicherheitsrelevante
europaische Unternehmen in europdischer Hand zu
bewahren.

Anderungen des Wettbewerbsrechts verspre-
chen dagegen wenig Erfolg bei der Férderung von
»europaischen Champions«. Sie riithren auch schnell



an Grundprinzipien der Europdischen Union, die wir
nicht aufgeben dirfen. In staatlich gelenkten Volks-
wirtschaften werden die Unternehmen eben staatlich
kontrolliert. Preise werden staatlich Giberwacht und
zum Teil behérdlich gelenkt. Protektionismus, Sub-
ventionen und politische Kontrolle tun ein Ubriges,
um Wettbewerbsfahigkeit auferhalb der eigenen
Landesgrenzen zu sichern. In Europa hingegen stellt
der Wettbewerb das mafigebliche konstitutive Prin-
zip der Wirtschaftsordnung dar, das unseren Wohl-
stand sichert. Das Wettbewerbsprinzip sichert hier-
zulande Innovation, Qualitat, Vielfalt und niedrige
Preise. Wettbewerb ist damit nicht irgendein Prinzip.
Ludwig Erhard nannte das deutsche Gesetz gegen
Wettbewerbsbeschrankungen das »Grundgesetz der
sozialen Marktwirtschaft«. Das ist ohne weiteres auf
die europdischen Wettbewerbsregeln tibertragbar.

Das Fusionskontrollrecht verhindert nur jene
wenigen Zusammenschliisse, die dem Wettbewerb
nachhaltig schaden, die also infolge lGbermaRiger
Marktmacht zu weniger Innovation, schlechteren
Produkten und hoheren Preisen fiihren. Zusammen-
schllisse »europdischer« Unternehmen unterliegen
deshalb auch dem gleichen Prifmafistab wie jene
»auRereuropaischer« Unternehmen. Das Fusionskon-
trollrecht erlaubt die Schaffung »europaischer Cham-
pions«, sofern diese den Wettbewerb nicht erheblich
beeintrachtigen. So hat die EU-Kommission seit 1990
weit unter 1% der angemeldeten Vorhaben untersagt.
In Deutschland liegt die entsprechende Quote seit
1999 noch deutlich darunter. In einem rechtsstaat-
lichen Verfahren wird jede Entscheidung auf Basis
der ermittelten Tatsachen transparent und nachvoll-
ziehbar getroffen und unterliegt der gerichtlichen
Kontrolle. Dieser Ansatz der Wettbewerbsaufsicht
stellt das fiir Europa volkswirtschaftlich beste Ergeb-
nis sicher. Gleichzeitig sorgt er dafiir, dass die Belan-
ge und Interessen aller in Wirtschaft und Gesellschaft
fair abgewogen werden.

Die Verfechter einer Anderung der Fusionskont-
rolle haben die alte Frage (vgl. OECD 2009) neu auf-
geworfen, ob ein Fusionskontrollprivileg fiir »euro-
paische Champions« geschaffen werden sollte. Es
wird bemangelt, das europdische und deutsche Fusi-
onskontrollrecht behindere Zusammenschliisse von
auf Weltmaéarkten agierenden europdischen Unter-
nehmen, obwohl es starke auBereuropdische Wett-
bewerber gebe. Deren Marktzutritt in naher Zukunft
und damit verbunden die Gefdhrdung der Markt-
stellung europdischer Unternehmen wiirden unter-
schatzt bzw. verkannt. Die Moglichkeit einer Erstar-
kung potenzieller Wettbewerber sei daher starker zu
beriicksichtigen (vgl. BMWi und MINEFI 2019, S.4).
Die Anderungsvorschldge tragen der Praxis des Wett-
bewerbsrechts nicht hinreichend Rechnung. Bei der
Prifung einer Fusion wird bereits heute beriick-
sichtigt, ob Wettbewerber zum Beispiel aus Asien
im betroffenen Markt tatig sind oder im Prognose-
zeitraum, d.h. in absehbarer Zukunft, tatig und die

ZUR DISKUSSION GESTELLT

Marktmacht der Fusionsparteien begrenzen werden.
Soweit fusionswillige Unternehmen eine fehlende
Berlicksichtigung starker auRereuropdischer Wett-
bewerber monieren, handelt es sich mithin nicht um
einen Fehler des Rechtsrahmens, sondern um eine
abweichende Sachverhaltsbewertung im Einzelfall.

Es wird bemangelt, die europdischen Wettbe-
werbsbehdrden stellten in ihren Prifungen zu selten
und zu wenig auf internationale Markte ab; sie miiss-
ten entsprechend »angewiesen« werden, diese ver-
mehrtin den Blick zu nehmen (vgl. Délégation Socia-
liste Francaise au Parlement européen 2019). Weder
rechtliche noch 6konomische Defizite sind hier in
der Praxis erkennbar. Die 6konomische Abgrenzung
des relevanten Marktes ist das Ergebnis umfangrei-
cher Sachverhaltsermittlungen im Einzelfall. In der
fusionskontrollrechtlichen Priifung wird immer dann
ein weltweiter Markt zugrunde gelegt, wenn es sich
tatsachlich um einen weltweiten Markt handelt. Die
Marktabgrenzung muss dabei empirisch erfolgen,
sie kann nie »normativ« festgelegt werden. Daher
ist unklar, wie ein gesetzlicher Auftrag an die Wett-
bewerbsbehdrden normiert werden kdnnte, bei der
Marktabgrenzung nicht die wirtschaftliche Realitat zu
Grunde zu legen, sondern eine wie auch immer gear-
tete gesetzliche Fiktion.

Ebenso problematisch ware es, die Untersa-
gungskriterien in der Fusionskontrolle so zu veran-
dern, dass bei der Prifung eines Zusammenschlus-
ses kinftig nicht ndher definierte »industriepoliti-
sche Erwagungen« einbezogen werden kénnten (vgl.
BMWi und MINEFI 2019). Diese Debatte ist nicht neu.
So gab es beispielsweise im Nachgang zu der von der
EU-Kommission freigegebenen Fusion von Bayer und
Monsanto Vorschlage, Nachhaltigkeitskriterien in der
Fusionskontrollezuberticksichtigen.Auchwirdimmer
mal wieder die Frage aufgeworfen, ob sich Verbrau-
cherschutz, Lebensmittelsicherheit, Umwelt- und
Klimaschutz oder Arbeitspladtze in Einzelfallen tber
die Fusionskontrolle sichern lassen. Es ist unschwer
erkennbar, dass all dies sehr politische Fragen sind,
die bislang aus gutem Grund nicht in die fusionskon-
trollrechtliche Prifung einbezogen sind. Ansonsten
musste mit einer sehr starken Politisierung des Wett-
bewerbsrechts im Allgemeinen und der Fusionskon-
trolle im Besonderen gerechnet werden. Aus gutem
Grund hat sich der deutsche - und der franzésische
- Gesetzgeber dafiir entschieden, solche Fragen bei
Fusionsuntersagungen durch die Behorden auf eine
politische Ebene zu ziehen und der Entscheidung
im Wege der Ministererlaubnis zu unterziehen. Es ist
dem Wirtschaftsminister vorbehalten, eine wettbe-
werbsbeschrédnkende Fusion aufgrund tberwiegen-
der Gemeinwohlgriinde oder gesamtwirtschaftlicher
Vorteile zu genehmigen. Diese Sondererlaubnis sollte
der Ausnahmefall bleiben.

Es ist mehr als fraglich, ob sich das nationale
Prinzip der Ministererlaubnis ohne weiteres auf die
europadische Ebene in Form einer »Ministerratser-
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laubnis« Ubertragen lieRe. Die nationale Ministerer-
laubnis ist eine inhaltlich gebundene Entscheidung,
die strengen rechtlichen Anforderungen und einer
gerichtlichen Uberpriifung unterliegt. Es ist sicherge-
stellt,dassdie Ausnahmeerlaubnisund die Griinde fur
ihre Erteilung in engem sachlichen Zusammenhang
stehen. Die Abstimmung im Europdischen Rat fin-
det dagegen im Rahmen eines rechtlich weniger ge-
bundenen politischen Prozesses statt. Es ist unklar,
wie eine Uberpriifung der »Ministerratserlaubnis«
durch den Europdischen Gerichtshof ausgestaltet
werden konnte. Eine »Ministerratserlaubnis« liefe
Gefahr, Teil der politischen Verhandlungsmasse zu
werden, die mit anderen politischen Initiativen zu
Kompromisspaketen zusammengeschnirt — wird.
Jedenfalls ware die Ausgestaltung eines transparen-
ten und sachgebundenen Entscheidungsprozesses
eine Herausforderung, fiir die noch viel Phantasie
gebraucht wiirde.

Das nationale und europdische Wettbewerbs-
prinzip ist in vieler Hinsicht wohl weiter entwickelt
und fortschrittlicher als sein Ruf. Selbst Grofe als
Voraussetzung flir unternehmerischen Erfolg kann in
der Fusionskontrolle schon heute berticksichtigt wer-
den. Wenn durch eine Fusion Effizienzgewinne z.B. in
Form von GréRenvorteilen entstehen, wird dies in
der Fusionspriifung zugunsten der Fusionsparteien
bereits heute einbezogen. Eine Abkehr von dieser
Einzelfallprifung durch die Einfiihrung einer gesetzli-
chen Fiktion, dass fusionsbedingte GroRenzuwéachse
immer auch zu Effizienzgewinnen bzw. unterneh-
merischem Erfolg flhren, ist somit nicht erforder-
lich. Wettbewerbsbehdrden sind im Einzelfall auf der
Grundlage des gegebenen Instrumentariums in der
Lage, »GroReneffizienzen« in die Fusionskontrollent-
scheidung einflieRen zu lassen; immer in Abwagung
mit moglichen Nachteilen, die Wettbewerber, Liefe-
ranten oder Nachfrager durch eine Freigabe in Kauf
nehmen miissten.
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Europa muss den richtigen Weg zur Férderung
der Wettbewerbsfahigkeit seiner Unternehmen und
seiner »europdischen Champions« finden - von klei-
nen und mittleren Hidden Champions, dem Mittel-
stand, bis hin zu GroRkonzernen. Viele handels-,
industrie- und unternehmenspolitische Ansatze zur
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit europai-
scher Unternehmen sowie fiir mehr Gegenseitigkeit
und gleiche Wettbewerbsbedingungen sind derzeit
Gegenstand einer intensiven Diskussion, die in kon-
krete Handlungsvorschlage miinden wird, und das
ist gut so. Konkrete Schritte in der Handels- und
AuBenwirtschaftspolitik sind bereits angegangen
worden. Viele Vorschlage zur Verédnderung des Fusi-
onskontrollrechts auf europdischer Ebene sind dage-
gen nur schwer umsetzbar und versprechen nicht
den gewlinschten Erfolg bei der Sicherung der Wett-
bewerbsfahigkeit europdischer Unternehmen. Mit
europdischen Monopolisten verhélt es sich am Ende
nicht anders als mit aulRereuropaischen: Sie fiihren
in aller Regel zu Preissteigerungen, Ineffizienz, Trag-
heit, weniger Innovation, Arbeitsplatzverlusten und
WohlstandseinbuRen.
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Gabriel Felbermayr*, Moritz Goldbeck und Alexander Sandkamp

Feindliche Ubernahme? Chinas
Auslandsinvestitionen unter der Lupe**

China ist mittlerweile ein wichtiger internationaler Investor. Die ausldndischen Direkt-
investitionen (ADI) Chinas sind von 2005 bis 2017 von 10 auf ca. 177 Mrd. US-Dollar gestiegen
und haben somit stark an Bedeutung gewonnen. Rund 40% der chinesischen ADI wurden

im Jahr 2018 in Europa getétigt. Fast 13 Mrd. US-Dollar chinesischer ADI flossen 2018 nach
Deutschland, ein Rekordwert, der allerdings von wenigen groen Transaktionen getrie-

ben wurde. Das vieldiskutierte Engagement Chinas in Italien ist im Gesamtkontext bisher
unbedeutend, und auch in den Landern der 16+1-Gruppe hat China nicht sonderlich stark
investiert. Stattdessen ist ein gro8er Teil der Transaktionen auf die im Jahr 2013 offiziell
initiierte Belt-and-Road-Initiative zuriickzufiihren. Die meisten Transaktionen finden in den
Bereichen Energie, Transport, aber auch in Immobilien sowie dem Metallsektor statt.

Spatestens seit der Ubernahme des deutschen
Robotikherstellers Kuka durch den chinesischen
Midea-Konzern im Jahr 2016 genieRen chinesische
auslandische Direktinvestitionen (ADI) erhohte Auf-
merksamkeit in der deutschen Offentlichkeit. Die
Investitionen aus dem Reich der Mitte stoflen auf
immer grofler werdende Skepsis und Widerstand in
Politik und Gesellschaft. Die ungewohnte Situation
fur Deutschland als Zielland fiir Investitionen aus
einem Schwellenland, das noch dazu ein stark staat-
lich geleitetes Wirtschaftsmodell verfolgt, fihrt hier-
zulande zu Unbehagen und ersten Abwehrreaktio-
nen. Dies zeigen auch erste verhinderte Transaktio-
nen wie beispielsweise die geplante Ubernahme des
deutschen Netzbetreibers 50Hertz durch den chinesi-
schen Staatskonzern State Grid Corporation of China
letztes Jahr sowie die anhaltende Diskussion um den
chinesischen Telekommunikationsausriister Huawei.
Auch auf EU-Ebene finden bereits strengere regula-
torische Uberpriifungen von ADI statt, die chinesische
Investitionen verzégern bzw. blockieren (vgl. Hane-
mann et al. 2019). Befeuert wird diese Unsicherheit
auch durch China selbst: Grof% inszenierte strategi-
sche Vorgaben fiir die Wirtschaft im Rahmen der nati-
onalen Strategie »Made in China 2025« mit dem Ziel
der Technologiefiihrerschaft Chinas, aber auch die
gekonnt vermarktete »Belt-and-Rad-Initiative« als
Mammut-Infrastrukturprojekt machen Chinas wirt-
schaftliche Ambitionen als neue Weltmacht deut-
lich und werden hierzulande oft als Angriff auf die
marktwirtschaftliche Grundordnung verstanden.

* Prof. Gabriel Felbermayr, PhD, ist seit 1. Mdrz 2019 Prasident des
Instituts fur Weltwirtschaft (IfW), Kiel. Zuvor leitete er das ifo Zent-
rum fiir AuBenwirtschaft.

** Dieser Beitrag ist ebenfalls als Kiel Policy Brief 123 des IfW erschienen.

Die Debatte um chinesische Investitionen in
Deutschland und in der Welt wird sehr emotional
gefiihrt. Frank Sieren hat schon 2011 mit dem Titel
seines Buches »Angst vor China« den Grundtenor der
Debatte vorgegeben. Leider wird die Diskussion ziem-
lich evidenzbefreit gefiihrt. Wie hoch die chinesischen
Investitionen wirklich sind, wo sie konzentriert sind,
ob sie schadlich fur uns sind, all das sind Fragen, die
nicht leicht zu beantworten sind.

Um zur Versachlichung der Debatte beizutragen,
gibt dieser Artikel zunéchst einen Uberblick (iber die
Entwicklung der chinesischen Direktinvestitionen im
Ausland seit 2005 und setzt diese ins Verhaltnis zu den
deutschen ausldndischen Direktinvestitionen im sel-
ben Zeitraum. Eine besondere Rolle spielt seit 2013
aullerdem die chinesische Belt-and-Road-Initiative,
die unter anderem hohe Investitionen und Bautatig-
keiten in einer Vielzahl asiatischer Lander vorsieht
und auf die daher nochmals gesondert eingegan-
gen wird. Des Weiteren wird zwischen Firmeniber-
nahmen und sogenannten Greenfield-Investitionen
unterschieden, da diese auf die betroffenen Volks-
wirtschaften unterschiedlich wirken. Es folgt eine
sektorale sowie regionale Betrachtung der chinesi-
schen Investitionen, wobei ein besonderer Fokus auf
Chinas Engagement in Deutschland, Italien und den
16 + 1-Landern liegt.

DATENGRUNDLAGE
Die Analyse basiert auf einem Datensatz des Ameri-
can Enterprise Institute und der Heritage Foundation

(AEI 2019). Dieser basiert auf privatwirtschaftlichen
Quellen und umfasst den Zeitraum 2005 bis 2018.
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Er enthalt ca. 1500 Transaktionen Uber chinesische
Direktinvestitionen im Ausland sowie etwa 1 600 Bau-
kontrakte jeweils mit einem Volumen tber 100 Mio.
US-Dollar. Zudem wurden seit 2005 ca. 280 belastete
Transaktionen erfasst.!

Die Unterscheidung in Direktinvestitionen und
Baukontrakte ist sehr wichtig: In ersteren lberneh-
men die Chinesen Eigenkapital und damit die wirt-
schaftliche Verfiigungsgewalt (iber Unternehmen.?
Bei Baukontrakten sind typischerweise chinesische
Kredite beteiligt, nicht aber zwingend auch chine-
sisches Management.® Allerdings kénnten Kredite,
wenn sie nicht bedient werden, durch die hinterleg-
ten Sicherheiten teilweise in Eigenkapital umgewan-
delt werden. Generell ist anzunehmen, dass Investi-
tionen von chinesischen Unternehmen eher als Port-
folio-Investitionen mit mittel- oder langfristigem
Anlagehorizont getdtigt werden, wahrend es sich
bei Baukontrakten um Instrumente zur einmaligen
Erstellung von spezifischer Infrastruktur handelt.

Weiterhin werden die Baukontrakte Chinas
zumeist von staatlichen Unternehmen (state-owned
enterprises, SOEs) abgeschlossen, hingegen ist der
Anteil privater Unternehmen bei Investitionen héher
(vgl. Scissors 2019). Dies liegt vermutlich daran, dass
es sich bei chinesischen Baukontrakten oft um die
gezielte Unterstiitzung von polit-strategischen Pro-
jekten in schwierigem Umfeld handelt (vgl. Abschnitt
Regionale Betrachtung), bei denen chinesische SOEs
auf langjahrige Erfahrung zuriickgreifen konnen
und das einhergehende Risiko staatlich abgesichert
ist, was ihnen einen Vorteil im Vergleich zu privaten
Unternehmen liefert (vgl. Scissors 2019).

Insgesamt erfasst der Datensatz ein Volumen
von 1,1 Billionen US-Dollar in Direktinvestitionen und
0,8 Billionen US-Dollar in Baukontrakten. Allerdings
sind kleinere Transaktionen nicht enthalten, was die
Zahlen nach unten verzerrt. Es sind aber gerade die

! Dabei handelt es sich um Transaktionen, die trotz Vereinbarung
nicht zustande kamen oder gemindert wurden. Sie flieRen nicht in
die Statistiken zu den Investitionen
und Baukontrakten ein, die wahrend
der alle sechs Monate stattfindenden
Revision der Datenbank dahingehend
Uberpriift werden (vgl. Scissors 2019).

Abb. 1

groflen Kéufe, die uns hier interessieren, weil diese
eine potenziell hohe volkswirtschaftliche Relevanz
haben. Gleichwohl weisen die transaktionsbasierten
Daten der Direktinvestitionen aggregiert eine sehr
hohe Ubereinstimmung mit der offiziellen Statistik
des chinesischen Handelsministeriums (MOFCOM)
auf (vgl. Scissors 2019), das jedoch nur Aggregate und
keine Baukontrakte ausweist.

ENTWICKLUNG CHINESISCHER INVESTITIONEN
UND BAUKONTRAKTE

Abbildung 1 zeigt die volumenmafRige Entwicklung
chinesischerausldandischer Direktinvestitionen sowie
Baukontrakte seit 2005.* Von einem noch vernach-
lassigbaren Niveau im Jahr 2005 wuchsen sowohl
Investitionen als auch Baukontrakte bis 2017 ste-
tig an, wobei das Jahr 2016 durch besonders starkes
Wachstum charakterisiert war. Der hochste Zufluss
wurde im Jahr 2017 mit einem Investitionsvolumen
von 177 Mrd. US-Dollar und neuen Baukontrakten in
Hohe 103 Mrd. US-Dollar erreicht. Der Investitionsan-
stieg ist auf vielerlei Erklarungsfaktoren zurilickzu-
flihren. Das wohl bedeutendste Motiv sind vermut-
lich schwache Renditen in China selbst (vgl. Scissors
2019), so dass sich chinesische Investoren zuneh-
mend inanderen Landern nach interessanten Anlage-
moglichkeiten umsehen.

Nach der besonders starken Wachstumsphase
in den Jahren 2016 und 2017 fielen die Zuwéachse im
letzten Jahr jedoch mit einem neuen Investitions-
volumen von 106 Mrd. US-Dollar und neuen Bau-
kontrakte i.H.v. 73 Mrd. US-Dollar wieder stark. Dies
entspricht einem Einbruch des Wachstums von 40%
(29%) fiir Investitionen (Baukontrakte).”> Die Erkla-
rungsfaktoren fiir diese Entwicklung liegen vermut-

4 Die Entwicklung der Transaktionsanzahl ist im Zeitverlauf weitge-
hend gleichlaufig.

® Bei Baukontrakten kommt es jedoch oft zu einer erheblichen Ver-
zégerung bei der Datenerfassung, so dass jliingere Zeittrends stets
mit hoher Unsicherheit belastet sind (vgl. Scissors 2019).

Jahrlicher Zuwachs chinesischer Investitionen und Baukontrakte

Baukontrakte
=—|nvestitionen

2 Der Datensatz weist jede Inves- 2005-2018
tition in Eigenkapital auf, sofern sie

die Mindestschwelle von 100 Mio.

US-Dollar liberschreitet. Damit folgt 200 Mrd. US-Dollar
die Definition von Direktinvestitionen

nicht der statistischen Gepflogenheit, 180

nur Transaktionen, die mehr als 10%

des Eigenkapitals eines Unternehmens 160
umfassen, zu erfassen. RegelméalRige 140
Einzelinvestitionen, die jedoch unter

der Schwelle von 100 Mio. USD blei- 120

ben, werden nicht erfasst, obwohl sie 100
insgesamt ein grofReres Volumen aus-

machen kénnten. 80

® Im analysierten Datensatz sind

chinesische Kredite und Anleihekéufe

60
nicht enthalten. Dass chinesische 40 V4

Kredite jedoch insbesondere in wirt-

20 /

~

schaftlich schwacheren Landern und

im Rahmen der Belt-and-Road-Initiati- 0
ve eine Rolle spielen, ist evident, siehe
dazu beispielsweise Felbermayr et al.
(2018) oder Hurley et al. (2018).

2005 2006 2007
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Abb. 2

Chinas ADI-Fliisse im Vergleich zu deutschen ADI-Fliissen
2005-2018
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nehmen im Ausland seit 2005
konstant zwischen 100 und

140 Mrd. US-Dollar pro Jahr
bewegen, ist fir die Zuwachse
chinesischer ADI ein klarer

Aufwaértstrend auszumachen.

Erstmals war im Jahr 2016

das neue Investitionsvolu-

«=China
Mrd. US-Dollar =Deutschland
200
180
160 /\
140 [~ A / \V4
120
100

men Chinas in der Welt hoher
als das deutsche. Allerdings
sank der Zufluss chinesischer

i /
60

ADI im letzten Jahr wieder

erheblich und lag damit im

40 /

Jahr 2018 abermals unter

20 /

—

dem deutschen, so dass zur-

0 T T T T
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Datenquelle: AEI (2019); Bundesbank (2019); Darstellung der Autoren.

lich hauptsachlich in China selbst. Sowohldas schwa-
chere Wirtschaftswachstum in den letzten Jahren als
auch die in Reaktion darauf ergriffenen politischen
Mallnahmen wie beispielsweise verstarkte Kapi-
talkontrollen und erhdhte Liquiditatserfordernisse
konnten Ursachen fir diese Entwicklung sein. Auch
die wachsende Skepsis und strengere Regulatorik
bei auslandischen Direktinvestitionen in westlichen
Ziellandern mag zu diesem Einbruch beitragen (vgl.
Hanemann et al. 2019). Die Frage, ob diese Entwick-
lungsrichtung von Dauer sein wird, es sich lediglich
um einen kurzfristigen Einbruch oder aber um eine
Normalisierung der jdhrlichen Volumina handelt,
kann auf Basis der Transaktionsdaten nicht beant-
wortet werden.® Allerdings sind schon seit einigen
Jahren die chinesischen Kapitalexporte stark riick-
laufig; siehe dazu weiter unten.

Vergleicht man Chinas jahrliche auslandische
Direktinvestitionen weltweit mit denen Deutsch-
lands im Zeitverlauf Uber das
letzte Jahrzehnt (vgl. Abb. 2),
bestatigt sich die zuneh-
mende Bedeutung chinesi-

Abb. 3

2008-2018

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

zeit unklar bleibt, ob sich der
Wachstumstrend in den chi-
nesischen Direktinvestitionen
weiter fortsetzen wird.
Hinsichtlich des Potenzials fiir Chinas Direkt-
investitionen und Baukontrakte, weiterhin in dem
Mafte zu wachsen wie im letzten Jahrzehnt, lohnt ein
Blick auf die Entwicklung der chinesischen Leistungs-
bilanz. In den letzten zehn Jahren erzielte die chi-
nesische Wirtschaft kontinuierlich einen Leistungs-
bilanzliberschuss (vgl. Abb. 3). Der damit einher-
gehende Kapitalbilanziiberschuss fiihrte wiederum
zu erhdhten chinesischen Investitionen im Ausland
(insbesondere in US-Staatsanleihen). Der Leistungs-
bilanziiberschuss ist jedoch seit dem Jahr 2015
stetig gefallen und kdnnte sich demnéchstin ein Leis-
tungsbilanzdefizit umkehren. Getrieben wird die-
ser Trend vor allem durch das steigende Defizit im
Dienstleistungshandel sowie den gleichzeitigen
Riickgang des Uberschusses im Giiterhandel. Ins-
gesamt hat Chinas absehbarer Wandel hin zum Leis-
tungsbilanzdefizit wichtige Implikationen. Er konnte
bedeuten, dass der Kapitalexport Chinas - und somit

Chinas Leistungsbilanz mit der Welt

scher Direktinvestitionen auch
in relativer Hinsicht.” Wah-

rend sich die jahrlichen Direkt- Mrd. US-Dollar

mm Nettosekundédreinkommen mm Nettopriméareinkommen

Dienstleistungshandel (netto) mmm Gliterhandel (netto)

~m-Leistungsbilanzsaldo

investitionen deutscher Unter-

8 Grundsatzlich sind Datensitze 600
dieser Art stark transaktionsgetrieben,

d.h. bei Direktinvestitionen haben 400
Megadeals oft einen hohen Einfluss
auf das Gesamtvolumen. Im Gegensatz
zum beschriebenen Datensatz zeigen
die offiziellen Daten des chinesischen
Handelsministeriums (MOFCOM) 0
bereits einen Abwartstrend flr 2017,

200

jedoch scheint hier die Mega-Ubernah- -

me des Schweizer Saatgutherstellers -200 T |

S B | IS
yngenta i.H.v. ca. 43 Mrd. USD noch

nicht beriicksichtigt worden zu sein -400 T T T T T T T T T T |

(Scissors, 2019). 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

" Bei Abbildung 2 ist wie schon bei Ab-
bildung 1 zu beachten, dass es sich um

ADI-Flisse (jéhrliche Zuwéchse an ADI)

handelt und nicht um ADI-Bestande.

daher geschatzt.

Anmerkung: Fiir 2018 liegen bis dato nur die Daten bis zum 3. Quartal vor, die hier dargestellten Jahreswerte wurden

Datenquelle: IMF (2019); Darstellung der Autoren.
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auch die Direktinvestitionen  Abb.4
und Baukontrakte - in Zukunft

tendenziell weiter abneh-

Investitionen und Baukontrakte im Rahmen der Belt-and-Road-Initiative
2005-2018, im Vergleich zu Nicht-BRI-Projekten

men wird. Grund hierflir ist
auch, dass Chinas alternde

Bevolkerung immer mehr Mrd. US-Dollar

300

Baukontrakte (BRI-Projekt)
Baukontrakte (kein BRI-Projekt)

| Investitionen (BRI-Projekt)

| Investitionen (kein BRI-Projekt)

auf die vorhandenen und in

aller Welt angelegten Spar- 250

guthaben zurlickgreifen wird. 200

Hinzu kommt der starkere
Konsum in China selbst, der 150

die beschriebene Abschwa-
100

chung des Giiterhandelslber-
schusses mitverursacht. Im
Rahmen des Dienstleistungs-
handels tragt besonders der 0
wachsende Tourismus der
Chinesen in aller Welt zum
steigenden Defizit bei. Vor
diesem Hintergrund und wegen des schwacheren
Wirtschaftswachstums in den letzten Jahren ergriff
der chinesische Staat zuletzt auch Malknahmen, die
den Kapitalabfluss begrenzen und so Kapital im Land
halten sollen (vgl. Hanemann et al. 2019). Dies kdnnte
jedoch sein Ziel verfehlen, da es zu negativen Neben-
wirkungen auf die Attraktivitat Chinas als Investi-
tionsstandort fir ausldndische Investitionen fiihren
kann, die den Effekt der Kapitalexportrestriktionen
Ubersteigen kénnten. Insgesamt sprechen diese Ent-
wicklungen also nicht dafiir, dass China das Poten-
zial zu wesentlich starkerem Engagement im Ausland
hat, ohne in noch hoherem Mafe auf Devisenrickla-
gen zurlickzugreifen.

50

DIE BEDEUTUNG DER BELT-AND-ROAD-INITIATIVE

Im Jahr 2013 startete China offiziell die Belt-and-
Road-Initiative (BRI) mit dem Ziel einer verbesser-
ten Anbindung Chinas an Europa sowie einer enge-
ren wirtschaftlichen Verknlipfung Chinas mit einer
Vielzahl asiatischer Lander und den Regionen ent-
lang der »neuen SeidenstralRe«. China investierte seit
dem offiziellen Beginn der Initiative im Oktober 2013
rund 207 Mrd. US-Dollar in BRI-Projekte und schloss
Baukontrakte in Hohe von 406 Mrd. US-Dollar im
Rahmen der BRI ab.® Von dem Gesamtvolumen fie-
len rund 53% der chinesischen Investitionen und
Baukontrakte seit 2014 unter die BRI. Die Bedeutung
der BRI fiir die chinesischen Investitionen und Bau-
kontrakte im Ausland wird auch in Abbildung 4 deut-
lich. Naturgemalf ist der Anteil der Baukontrakte am
Gesamttransaktionsvolumen in die - durch einen
hohen Anteil an Infrastrukturprojekten gekennzeich-
neten - BRI-Lander mit 66% wesentlich hoher als bei

8 Im analysierten Datensatz werden alle Investitionen und Baukon-
trakte ab dem offiziellen Start der Initiative als der BRI zugehérig
betrachtet, die in Landern getétigt werden, die offizielles Mitglied
der BRI sind. Fiir genauere Informationen zu den im Rahmen der BRI
getatigten chinesischen Investitionen sowie deren Auswirkungen auf
die deutsche Wirtschaft siehe Felbermayr et al. (2019).
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Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.

den Nicht-BRI-Landern, wo er lediglich 30% betragt.
Bemerkenswert ist auch, dass der Riickgang des Vo-
lumens im Jahr 2018 bei BRI-Projekten mit nur 12%
viel weniger stark ausfiel als bei Nicht-BRI-Projekten,
bei denen das Volumen um ganze 54% einbrach.®
Sicherlich hat die BRI zu zusatzlichen Investi-
tionen und Baukontrakten Chinas gefiihrt. Unklar
ist jedoch, in welchem AusmalR es sich bei der Initi-
ative um ein Instrument zur staatlichen Lenkung
von Investitionen und Baukontrakten handelt und
wohin die BRI-Mittel ohne entsprechende Lenkung
durch die BRI geflossen waren. Insbesondere fiir Bau-
kontrakte ist das Volumen bei Nicht-BRI-Projek-
ten seit Start der Initiative stark zurlickgegangen
(vgl. Abb. 4), so dass davon auszugehen ist, dass hier
knappe Mittel seit 2013 primar in die BRI gelenkt wer-
den oder bestehende Projekte als BRI-Projekte wei-
tergefiihrt werden. Zudem ist festzustellen, dass das
zunehmende Engagement Chinas in der BRI primar
auf die anhaltende geographische Ausweitung der
Initiative zurtickzufiihren ist und nicht auf ein starke-
res Engagement in einzelnen BRI-Mitgliedstaaten.°

STRUKTUR DER CHINESISCHEN INVESTITIONEN

Um die Natur chinesischer Investitionen besser erfas-
sen zu konnen, stellt Abbildung 5 die Entwicklung
des chinesischen Greenfield-Investitionsvolumens
sowie dessen Anteil am gesamten Investitionsvolu-
men dar. Da Greenfield-Investitionen im Vergleich
zu Unternehmenszusammenschliissen oder -Uber-
nahmen (sog. Mergers and Acquisitions, M&A) immer
zu zusatzlicher 6konomischen Aktivitat im Zielland
fihren, ist ein hoher Anteil an Greenfield-Investitio-

° Diese relative Entwicklung ist vermutlich sogar noch stérker als
angegeben, da die Erfassung der Daten fiir Baukontrakte im Ver-
gleich zu Investitionen langer dauert und somit das Volumen der
Baukontrakte im Jahr 2018 in Wirklichkeit noch héher war.

10 Es werden laufend neue Lénder offiziell Mitglied der BRI; im
vorliegenden Datensatz fallen mittlerweile 94 Lander unter die BRI,
offiziell sind es bereits 130.



Abb. 5

Chinas Greenfield-Investitionstatigkeit im Zeitverlauf
2005-2018
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tatigkeit sowie der Baukon-
trakte in Abbildung 6 zeigt,
dass sich diese mit rund 36%

= Volumen

Mrd. US-Dollar

-m-Anteil an Investitionen

des gesamten Transaktions-
% volumens im Betrachtungs-

zeitraum stark im Energie-

sektor konzentrieren.}? Hier

betrug das Investitionsvolu-
men chinesischer Unterneh-
men seit 2005 365 Mrd. US-

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.

nen ein Indiz flr einen hoheren Mehrwert fiir die Ziel-
ldnder.!* Im Mittel sind volumenméRig ca. ein Viertel
der chinesischen ADI Greenfield-Investitionen, wah-
rend es sich bei knapp drei Viertel des Investitions-
volumens um Ubernahmen und Zusammenschliisse
handelt. In absoluten Zahlen ist jedoch auch beim
Greenfield-Investitionsvolumen bis zum Jahr 2014 ein
klarer Aufwartstrend zu erkennen, wahrend der An-
teil der Greenfield-Investitionen konstant bleibt.
Sowohl die starke M&A-Tatigkeit chinesischer Unter-
nehmen in den Jahren 2016 und 2017 als auch der Ein-
bruch des Volumens von Greenfield-Investitionen in
diesen Jahren sorgte allerdings fiir ein Absinken des
Anteils von Greenfield-Investitionen auf einen Tiefst-
stand von 11% und rund 20 Mrd. US-Dollar im Jahr
2017. Letztes Jahr stieg das Greenfield-Investitions-
volumen wieder an, wahrend

das Gesamtinvestitionsvolu- AbD. 6

Dollar, und es wurden Baukon-
traktei.H.v. 329 Mrd. US-Dollar
abgeschlossen. Dabei erfolg-
ten 54% des Engagements im
Energiesektor in den Berei-
chen Ol, Kohle oder Wasser-
kraft. Die wichtigsten Ziel-
lander im Energiesektor sind
Brasilien, Kanada und Aus-
tralien. Deutlich abgeschlagen auf Platz 2 folgt der
Transportsektor, der fir ca. 19% des gesamten
Transaktionsvolumens verantwortlich ist. Mit In-
vestitionen (Baukontrakten) i.H.v. 113 (250) Mrd.
US-Dollar dominieren innerhalb dieses Sektors die
Baukontrakte im Vergleich zu den Investitionen, was
auf Infrastrukturprojekte im Rahmen der Belt-and-
Road-Initiative zurlickzufiihren ist. Innerhalb des
Transportsektors sind vor allem die Auto- und
Bahnindustrie von Bedeutung; zusammen machen

12 Generell ist auch hier die unterschiedliche Natur von Investitio-
nen und Baukontrakten zu beachten. So ist davon auszugehen, dass
es sich beispielsweise bei einem Baukontrakt im Wasserkraftbereich
im Energiesektor um die Erstellung von Infrastruktur handelt (z.B.
eines Staudamms), wahrend eine Investition in diesem Bereich auf
eine Beteiligung an einem Wasserkraft-Energieversorger o.A. hindeu-
ten kénnte.

Chinesische Investitionen und Baukontrakte

men sank, so dass sich der

Nach Sektoren, 2005-2018

Anteil an Greenfield-Investi-
tionen wieder erholen konnte.

M Investitionen

Mrd. US-Dollar W Baukontrakte
Energie
SEKTORALE BETRACHTUNG &
Transport
. Immobilien
Die sektorale Betrachtung Metalle
der chinesischen Investitions- Landwirtschaft
Finanzen
11 Bei Direktinvestitionen unterschei- Technologie
det man typischerweise zwischen Andere
Greenfield und M&A (auch: Brownfield),
wobei unter Greenfield-Investitionen Tourismus
entweder die Schaffung neuer wirt- Unterhaltung
schaftlicher Aktivitat von Grund auf .
oder die Ausweitung der vorhandenen Logistik
Aktivitat im Zielland durch einen aus- Chemie
landischen Investor verstanden wird. Versoreun
So kommt es durch eine Greenfield-In- sung
vestition stets zu einem direkten Gesundheit
Anstieg der 6konomischen Aktivitat,
was bedeutet, dass damit oftmals die 0 100 200 300 400 500 600 700

Schaffung neuer Arbeitsplatze und
Wirtschaftswachstum einhergehen.
Hingegen handelt es sich bei M&A-In-
vestitionen primar um grenziiber-
schreitende Zukaufe und Zusammen-
schliisse bereits existierender Firmen.

Anmerkung: Im Energiesektor sind die bedeutendsten Subsektoren O, Kohle und Wasserkraft. Im Transportsektor
sind es Automobil, Schienenverkehr und Schifffahrt,im Metallsektor geht es primar um die Rohstoffe Aluminium,
Kupfer und Stahl, und im Technologiesektor dominieren Transaktionen im Telekommunikationsbereich, aber auch
die Hightech-Industrie spielt eine Rolle. Unter »Andere«fallen sonstige Transaktionen, z.B. in den Bereichen
Industrie, Konsumgiter und Textilien.

Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.
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Abb. 7 ter Sektoren, dass das chi-
Anteil ausgewahlter Sektoren am Gesamtvolumen der Investitionen und Bau- nesische Engagement in die
Iz(gogt_rzzlige kritische Infrastruktur betref-
fenden und technologiein-
m Energie Transport = Metalle = Immobilien Andere tensiven Sektoren weltweit
2018 in den letzten Jahren tenden-
2017 ziell zugenommen hat, insbe-
2016 sondere weil es in den letzten
2015 Jahren dort groRere Transak-
2014 tionen gab.
2013 Beispielsweise ist der
igﬁ Spitzenwert fir das Jahr
2010 2016 im Technologiesektor
2009 neben dem Midea-Kuka-Deal
2008 (4,7 Mrd. US-Dollar) maRgeb-
2007 lichaufden Erwerb des kalifor-
2006 nischen IT-Konzerns Ingram
2005 Micro durch die chinesische

Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.

sie 72% des Transaktionsvolumens in diesem Sek-
tor aus. Neben den USA, Nigeria und Algerien ist
hier auch Deutschland ein wichtiges Zielland. Auf
Platz 3 und 4 folgen der Immobilien- und der Metall-
sektor, jeweils mit weniger als 200 Mrd. US-Dollar
an Investitionen und Baukontrakten zusammen und
einem Anteil von jeweils weniger als 10% am gesam-
ten Transaktionsvolumen.?

Die relative Bedeutung der einzelnen Sektoren in
den chinesischen Investitionen und Baukontrakten
hat sichim Zeitverlauf gedndert (vgl. Abb. 7). Generell
ist zu beobachten, dass seit 2009 den Sektoren Ener-
gie und Metall immer weniger Bedeutung zukommt,
wahrend sich Chinas Engagement (getrieben durch
die BRI) im Transportsektor stark ausgeweitet hat.
Bemerkenswert ist auch die breitere Diversifizierung
der chinesischen Baukontrakte und Investitionen in
den letzten Jahren, ersichtlich durch den tenden-
ziell steigenden Anteil der unter »Andere« zusam-
mengefassten Sektoren, dar-
unter die Konsumgiter- und
Textilindustrie sowie andere
Industrieunternehmen.

Abb. 8

kritischen Infrastruktur

Firma HNAfiir 6 Mrd. US-Dollar
zurtickzufiihren. Schon 2015
tbernahm ChemChina zusam-
men mit SAFE den italienischen Reifenhersteller
Pirelli fur 7,8 Mrd. US-Dollar. Weiterhin stieg im Jahr
2017 im Finanzsektor die chinesische Versicherungs-
gruppe Ping An fiir 9,6 Mrd. US-Dollar als Mehrheits-
aktionar bei der britischen Investmentbank HSBC
ein, und 2018 erfolgte dann im Automobilsektor die
Beteiligung von Geely an Daimler i.H.v. 9 Mrd. US-Dol-
lar. Interessant ist hier auch der hohe Wert im Jahr
2007 im Finanzsektor. Er bildet den Einstieg chine-
sischer Investoren in westliche Finanzhdusern wie
z.B. Morgan Stanley (5 Mrd. US-Dollar) oder Barclays
(3 Mrd. US-Dollar) ab und zeigt, dass China in der
Finanzkrise in der Lage war, strategische Investitions-
chancen antizyklisch zu nutzen.

Trotz dieser ganzen Reihe von spektakularen und
offentlichkeitswirksamen Mega-Deals in den letzten
Jahren bewegen sich die Gesamtvolumina relativ
gesehen jedoch bislang noch immer auf einem ver-
gleichsweise niedrigen Niveau.

100 %

Investitionenin ausgewahlte technologielastige Sektoren und Sektoren der

Aus Abbildung 6 wird  2005-2018
ersichtlich, dass die in
Deutschland oftmals disku- Mrd. US-Dollar

=Automobil Finanzen Gesundheit

—=Technologie ===Versorgung

tierten Sektoren Technolo-
gie, Versorgung und Finan-

zen bislang eine untergeord- 20
nete Rolle in der chinesischen

Investitionstatigkeit im Aus- 1 o

land spielen. Abbildung8

A
Vs

zeigt am Beispiel ausgewahl- 10

13 Daim Datensatz nur kommerzielle
Transaktionen tiber 100 Mio. US-Dollar
erfasst sind, wird die starke Investiti-

onstatigkeit chinesischer Privatperso-
nen im Immobiliensektor im Ausland
nicht beriicksichtigt.
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Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.



TRANSAKTIONEN IN Abb. 9

SCHWIERIGKEITEN

volumen

. . Nach Sektoren, 2005-2018
In Abbildung 9 werden fir
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Belastetes Transaktionsvolumen im Verhaltnis zum unbelasteten Transaktions-

den jeweiligen Sektor die chi-

Finanzen
nesischen Transaktionen im Metalle
Betrachtungszeitraum,  die Technologie
sich als belastet herausge- Energie

3 Tourismus
stellt haben, zu den bislang Transport
noch unbelasteten Transak- Landwirtschaft
tionen ins Verhaltnis gesetzt. 'mm:bé“e"

. . naere
Diese Kennzahl gibt Auf- Chemie
schluss Uber die Haufigkeit Logistik
von belasteten Transaktionen Unterhaltung
. . ili Sektor | Gesundheit
im jeweiligen Sektor.** Ins- Versorgung

gesamt wurden seit 2005 ca.
20% des im selben Zeitraum
erfassten unbelasteten Trans-
aktionsvolumens als belastet
registriert. Besonders hoch ist die Relation des belas-
teten zum unbelaste-ten Transaktionsvolumens im
Finanzsektor (52%), zurlickzufiihren auf die globale
Finanzkrise vor zehn Jahren. Aber auch im Metall-
sektor (42%) und Technologiesektor (37%) ist diese
Quote vergleichsweise hoch. Gering ist dieser Anteil
hingegen im Versorgungs-, Gesundheits- und Logis-
tiksektor. Interessant ist auch, dass sich chinesische
Greenfield-Investitionen mit einer Quote von rund
26% ofter als belastet erweisen als alle Transaktio-
nen im Schnitt. Fir die Investitionen und Baukon-
trakte im Rahmen der Belt-and-Road-Initiative ist
diese Kennzahl dagegen relativ niedrig, mit einer
Quote von nur ca. 12%. Im selben Zeitraum lag die
Belastungsquote bei Nicht-BRI-Transaktionen mit
1 Esistjedoch zu beachten, dass diese Kennzahl von der zeitlichen
Struktur der Transaktionen abhéngt, denn oftmals stellt sich eine
Transaktion erst zu einem spateren Zeitpunkt als belastet heraus.
Bezieht sich die Kennzahl also auf eine Menge an Transaktionen aus
juingerer Vergangenheit, wird sie typischerweise geringer ausfallen,
da bislang weniger Transaktionen als belastet registriert wurden.
Belastete Transaktionen flieRen generell nicht mehr in die Statisti-
ken zu Investitionen und Baukontrakten ein.

Abb. 10

Chinesische auslandische Direktivestitionen nach Zielland
2005-2018

10 20 30 40 50
Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.

60 %

14% etwas hoher. Bei diesen jlingeren Transaktionen
ist allerdings zu erwarten, dass sich die Quote eher
noch nach oben entwickelt.

REGIONALE BETRACHTUNG

Das chinesische Engagement im Ausland durch Inves-
titionen und Baukontrakte weist generell eine breite
geographische Diversifikation auf. Jedoch unter-
scheiden sich die Zielregionen stark zwischen Inves-
titionen und Baukontrakten.

Abbildung 10 visualisiert die geographische Ver-
teilung der chinesischen Investitionen auf die Lander.
Esist zu erkennen, dass sich die Investitionstatigkeit
Chinas abgesehen von vereinzelten Ausnahmen (z.B.
Brasilien) stark in wohlhabenden Landern konzen-
triert. Die wichtigsten Zielregionen fiir chinesische
Direktinvestitionen sind Nordamerika und Westeu-
ropa sowie Australien. Aber auch Brasilien, Russland
und Indonesien spielen eine Rolle. Ein Engagement
dieser GroRenordnung eines Schwellenlandes mit

Investitionen, in 100 Mio. USD
| >500

Datenquelle: Daten: AEI (2019); Darstellung der Autoren.
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Direktinvestitionen im Aus-  Abb.11

land stellt ein Novum in der

Anteil der Weltregionen am chinesischen Investitionsvolumen

Geschichte dar, denn traditi-

m Europa Stidamerika
onell finden ADI groRtenteils Subsahara Afrika = USA
zwischen Industrienationen = Westasien Ostasien

statt oder Industrienationen
tatigen ADI in Schwellen- und
Entwicklungslandern. Hier
tatigt erstmals ein Schwel-
lenland nennenswerte ADI in
Industrienationen, was eine
ungewohnte Position der
Industrienationen als Zielland
eines flihrenden Schwellen-
landes darstellt.

In  Europa (EU und
Nicht-EU) entfallen 43% der
chinesischen Investitionen
seit 2005 in Héhe von 343 Mrd.
US-Dollar auf GroRbritannien (81 Mrd. US-Dollar),
Deutschland (41) und Frankreich (25). Hier handelt
es sich zum allergrofiten Teil um Unternehmenskaufe
und -zusammenschliisse; lediglich 4,5% der Investiti-
onen sind Greenfield-Investitionen.

In Abbildung 11 ist die Entwicklung des Anteils
der einzelnen Weltregionen am chinesischen Investi-
tionsvolumen dargestellt. Sie zeigt, dass Europa erst
in den letzten Jahren einen enormen Bedeutungs-
zuwachs in der Investitionstatigkeit chinesischer
Unternehmen erfuhr. Im Jahr 2018 floss mit 42 Mrd.
US-Dollar ein Anteil von 40% aller chinesischer In-
vestitionen nach Europa, wahrend es 2008 lediglich
24% waren. Australien hingegen, das 2008 mit einem
Volumen von 16 Mrd. US-Dollar noch der bedeu-
tendste Empfanger chinesischer Investitionen war, ist
heute weitgehend unbedeutend.

Im Gegensatz zu den Direktinvestitionen schlieRt
China Baukontrakte vornehmlich mit Entwicklungs-
und Schwellenlédndern ab (vgl. Abb. 12). Die wichtigs-

Australien

Abb. 12

Chinesische auslandische Baukontrakte nach Zielland
2005-2018

m Nordamerika

u Mittlerer Osten und Nordafrika

Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.

ten Partner Chinas im Bereich der Baukontrakte sind
Indonesien, Pakistan und Saudi-Arabien. Insgesamt
engagiert sich China mittels Baukontrakten aber
auch stark in Afrika, Slidostasien, Siidamerika und
Russland. Hier spielt sicherlich die Belt-and-Road-
Initiative eine grofRe Rolle, in der Chinas strategisches
Engagement - getrieben vornehmlich durch staat-
liche Akteure - im Bereich der Baukontrakte bzw.
Infrastrukturprojekte gebiindelt und organisiert
wird.

Abbildung 13 bildet die relative Bedeutung der
einzelnen Weltregionen fiir chinesische Baukon-
trakte im Zeitverlauf ab. Hier verschob sich Chinas
Fokus durch die BRI in den letzten Jahren weg von
Subsahara-Afrika - das 2013 mit 23 Mrd. US-Dollar
noch fiir 37% der chinesischen Baukontrakte ver-
antwortlich war - hin zu einer starkeren Konzentra-
tion auf West- und Ostasien (2018: 27 Mrd. US-Dollar
und 37%), den Mittleren Osten und Nordafrika (2018:
22 Mrd. US-Dollar und 30%).

o >250
M 200 bis 250
M 150 bis 200
M 100 bis 150
m 75 bis 100
[ 50 bis 75

[ 25 bis 50

1 10 bis 25

1 <10

[ keine Baukontrakte

Datenquelle: Daten: AEI (2019); Darstellung der Autoren.
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Abb. 13
Anteil der Weltregionen am chinesischen Baukontraktvolumen

m Mittlerer Osten und Nordafrika B Westasien
Ostasien Subsahara Afrika
Stidamerika u Europa
Australien B Nordamerika

mUSA

2018 13 9

2013

2008 12
I [
0 20 40 60 80 100 %
Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.
Abb. 14
Belastetes Transaktionsvolumen im Verhaltnis zum unbelasteten Transaktions-
volumen
Nach Regionen, 2005-2018
Australien
USA
Nordamerika
Westasien
Ostasien
Stidamerika
Subsahara Afrika
Europa
Mittlerer Osten und Nordafrika
0 10 20 30 40 50 60 %

Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.

Abb. 15
Bilaterale Investitionsfliisse zwischen Deutschland und China
2007-2018
—==Deutsche Investitionen in China
Mrd. US-Dollar ==Chinesische Investitionen in Deutschland
14
12

o N —_ N/
; /[ N N[ \/
6 M NV

4 / [~

2 /\

L >\

0 u T
2007 2008 2009

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Datenquelle: AEI (2019); Bundesbank (2019); Darstellung der Autoren.
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In Abbildung 14 ist zu
erkennen, dass das Verhaltnis
der im Betrachtungszeitraum
als belastet registrierten
Transaktionen relativ zu den
im selben Zeitraum unbelas-
teten Transaktionen wie bei
den Sektoren auch zwischen
Regionen stark variiert. Mit
einer Quote von Uber 53%
weist Australien einen be-
sonders hohen Wert auf. Auch
in den USA, wo chinesische
Unternehmen hauptséachlich
mit Investitionen engagiert
sind, ist die Quote mit 39%
hoch. In Europa hingegen ist
dieser Wert gering, was aber
auch auf die hier jlingeren
Investitionen zurtickzufiihren
sein konnte.

CHINAS INVESTITIONEN IN
DEUTSCHLAND

In Deutschland tatigt China
fast ausschliefilich Direktin-
vestitionen und schloss seit
2005 lediglich einen Bau-
kontrakt ab. AulRerdem han-
delt es sich bei den chinesi-
schen Direktinvestitionen in
Deutschland mit 96% vor-
nehmlich um M&A, was im
Umkehrschluss bedeutet,
dass sehr wenige Green-
field-Investitionen vorge-
nommen werden. Die Be-
lastungsquote ist fiir Deutsch-
land mit 4,2% vergleichsweise
gering.’®

Abbildung 15 zeigt einen
Vergleichderbilateralen Inves-
titionsflisse zwischen China
und Deutschland im Zeitver-
lauf.’®* Waihrend die Investi-
tionsfliisse von Deutschland
5 Die gescheiterte Ubernahme der
Dresdner Bank im Jahr 2008 durch
die China Development Bank i.H.v.
13,9 Mrd. US-Dollar wird hier nicht
beriicksichtigt, weil hier nie eine Ver-
einbarung zustande kam.
16 Hierbei kann jedoch aufgrund der
Datenlage im Fall Deutschlands nicht
zwischen Greenfield-Investitionen
und M&A unterschieden werden. Die
Zusammensetzung der Direktinvesti-
tionen zwischen Deutschland und Chi-
na ist hochstwahrscheinlich aber sehr
unterschiedlich. Dies impliziert auch
eine unterschiedliche Wirkung (vgl.

weiter oben) und ist beim Vergleich
der Zahlen zu berticksichtigen.
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nach China bis 2016 groRer  Abb.16

waren als die von China nach
2015-2018

Chinas Leistungsbilanz mit Deutschland

Deutschland, kehrte sich das
Verhaltnis in den letzten Jah-
ren ins Gegenteil.

Die deutschen Investi-

mm Nettosekunddreinkommen mm Nettoprimareinkommen

Dienstleistungshandel (netto) mm Giterhandel (netto)

-m-Leistungsbilanzsaldo

\.

Mrd. Euro

tionen in China hatten ihre 15
starkste Phase im Betrach- g
tungszeitraum von 2011 bis s

2014 mit rund 10 Mrd. US-

Dollar jahrlich. Seit 2015 sin- 0

ken die deutschen Investiti- -5

onen in China stetig, halbier-  _1o

ten sich dann bis 2017 und .

fielen im Jahr 2018 auf einen
vernachlassigbaren wert

von 28 Mio. US-Dollar. Dies 25 -

2015

konnte sowohl auf konjunk-
turelle Faktoren in Deutsch-
land zurtickzufiihren sein als
auch auf eine Ruickkehr deut-
scher Unternehmen zur Bedienung des chinesischen
Marktes mittels Exporten anstatt durch die Produk-
tion vor Ort.

Die chinesischen Investitionen in Deutsch-
land hingegen bewegten sich bis 2015 auf gerin-
gem Niveau und schossen dann 2016 in die Hohe. In
jenem Jahrbetrugen sie iiber 12 Mrd. US-Dollar. Seit-
her bewegen sie sich zwar volatil, aber dennoch auf
vergleichsweise hohem Niveau zwischen 7 und
13 Mrd. US-Dollar jahrlich. Getrieben ist dieser
Sprung - neben einem generell steigenden Trend -
mafRgeblich durch einzelne groRe Transaktionen.
Hierzu zahlen vor allem die Ubernahme von Kuka
durch Midea 2016 (4,7 Mrd. US-Dollar), die (Min-
derheits-)Beteiligung von HNA an der Deutschen
Bank im Frihjahr 2017 (2,6 Mrd. US-Dollar) sowie
zuletzt der Einstieg von Geely bei Daimler im Feb-
ruar 2018 (ca. 9 Mrd. US-Dollar). So wurde zeitlich
gesehen mit 78% ein Grofteil der chinesischen Inves-
titionen in Deutschland im
Betrachtungszeitraum 2005
bis 2018 in den letzten drei
Jahren getatigt.

es sich um Schatzungen.

Abb. 17

2016 2017 2018

Anmerkung: Fiir 2018 liegen die Daten bislang nur biszum 3. Quartal vor, bei den dargestellten Jahreswerten handelt

Datenquelle: Bundesbank (2019); Darstellungder Autoren.

sches Kapital in China ein stabiles Einkommen (Net-
toprimareinkommen), und deutsche Dienstleis-
tungen sind weiterhin auch in China gefragter als
chinesische in Deutschland.

Abbildung 17 zeigt die sektorale Aufteilung der
chinesischen Investitionen und Baukontrakte in
Deutschland. Die chinesischen Direktinvestitionen in
Deutschland konzentrieren sich mit 17,2 Mrd. US-Dol-
lar stark im Transportsektor. Dies entspricht etwa
40%, wobei jedoch allein der Geely-Daimler-Deal flir
Uber die Halfte des Volumens verantwortlich ist. Es
folgt der Immobiliensektor mit 6,2 Mrd. US-Dollar und
auf Platz 3 der Technologiesektor, in den China seit
2005 5,9 Mrd. US-Dollar investiert hat. Auch der Ener-
gie-und Finanzsektor spielen eine Rolle. Im kritischen
Versorgungssektor haben chinesische Unternehmen
bislang keine nennenswerten Investitionen getatigt.
Im Betrachtungszeitraum engagierte sich China ledig-
lich mit einem Baukontrakt in Deutschland. Hierbei

Chinesische Investitionen und Baukontrakte in Deutschland
Nach Sektoren, 2005-2018

Im Gegensatz zu Chinas
Leistungsbilanz mit allen Lan-
dern (vgl. Abb. 3) ist die bila-

Transport
terale Leistungsbilanz mit Immobilien
Deutschland (vgl. Abb. 16) Technologie
schon seit Jahren negativ. Finanzen
Das  Leistungsbilanzdefizit Energie
mit Deutschland verstarkt Andere
sich hierbei in den letzten Gesundheit
Jahren sogar noch. MaRgeb- Metalle
lich fur diese Entwicklung ist Logistik
vor allem der sinkende Gii- Versorgung

terhandelsliberschuss  Chi- Unterhaltung
nas mit Deutschland. Gleich- 0

zeitig erwirtschaftet deut-
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handelt es sich um einen Bau-  Abb.18
kontrakt aus 2017 zur Errich- Chinesische Investitionen und Baukontraktein Italien
. . . 2005-2018
tung eines Containertermi-
nals durch den chinesischen = Investitionen
Konzern China Communica- Mrd. US-Dollar ~——Baukontrakte

tions Construction Company

im Hamburger Hafen. Dieser 10
macht zugleich das komplette

chinesische Transaktionsvolu- 8
men im Logistiksektor aus.

6
CHINAS INVESTITIONEN UND 4
BAUKONTRAKTE IN ITALIEN

2

Momentan viel diskutiert ist

Chinas Engagement in Italien 0 T T T
und Italiens im europdischen
Vergleich offenerer Umgang
mit der Belt-and-Road-Initi-
ative. In Kritik geraten ist vor allem die Beteiligung
Chinas an Infrastrukturprojekten wie beispielsweise
am (geplanten) Ausbau der Mittelmeerhafen Genua
und zuletzt Triest.

Ein Blick auf die Daten in Abbildung 18 zeigt
Chinas Engagementin Italien, das sich insgesamt seit
2005 auf geringem Niveau bewegt. Insgesamt schloss
Chinaseit2005Baukontrakte mitltalieni.H.v.3,3 Mrd.
US-Dollar ab und investierte 21,7 Mrd. US-Dollar.
Dabei liegt der Anteil von Baukontrakten im Ver-
gleich zu Deutschland mit 13% etwas hoher. Dies ist
auf drei chinesische Baukontrakte im Telekommu-
nikationssektor durch Huawei und ZTE zuriickzu-
fuhren. Im Telekommunikationssektor fand im Jahr
2011 auch die einzige Greenfield-Investition Chinas
durch Huawei statt, jedoch lediglich in bescheide-
ner Hohe von 0,13 Mrd. US-Dollar was einem Green-
field-Anteil am Gesamtinvestitionsvolumen von
0,6% entspricht. Generell bewegte sich die Inves-
titionstatigkeit bis zum Jahr 2013 auf unbedeuten-
dem Niveau, als sie dann mit 7,86 Mrd. US-Dollar
(2014) und 10,58 Mrd. US-Dol-
lar (2015) in die Hohe schoss,
um anschlieBend wieder auf
ein geringes Niveau unter

Abb. 19

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.

Ren Transaktionen zu erklaren (vgl. Abb. 19). Auler-
halb der angesprochenen Sektoren Transport, Ener-
gie und Technologie tatigte China in den Jahren 2014
und 2015 Investitionen im italienischen Bankensek-
tor in Hohe von 2,8 Mrd. US-Dollar, dabei handelt es
sich jeweils um Minderheitsanteile von 2%. Im Ver-
haltnis zum unbelasteten Transaktionsvolumen der
Baukontrakte und Investitionen betragt das Volumen
an bis dato als belastet registrierten Transaktionenin
Italien lediglich 3,5%.

CHINAS INVESTITIONEN UND BAUKONTRAKTE IN
DEN 16 + 1-LANDERN

Im Jahr 2012 startete die chinesische Regierung
offiziell die Kooperation mit 16 mittel- und osteu-
ropdischen Landern (die sog. 16+1-Initiative) mit
dem Ziel, die Geschaftsbeziehungen mit diesen
Landern zu stdrken und Investitionsmoglichkei-

Chinesische Investitionen und Baukontraktein Italien
Nach Sektoren, 2005-2018

einer Mrd. US-Dollar zurtick-
zufallen (vgl. Abb. 18). Fir

das Jahr 2014 erklart sich das

Transport
hohe Volumen vor allem durch rerei
zwei groRere Transaktionen nerg'_e
im Energiesektor (zusam- Technologie
men 5,5 Mrd. US-Dollar), und Finanzen
im Jahr 2015 Gbernahmen im Immobilien

Transportsektor ChemChina Unterhaltung
und SAFE den Reifenhersteller Andere
Pirelli (7,8 Mrd. US-Dollar). . Gesundheit

Auch die sektorale Vertei-
Logistik

lung der chinesischen Investi-
tionen und Baukontrakte ist 0
groftenteils durch diese gro-

Mrd. US-Dollar

B Investitionen
m Baukontrakte

Datenquelle: AEI (2019); Darstellungder Autoren.
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Abb. 20 35% in dieser Landergruppe

Chinesische Investitionen und Baukontraktein den 16+1-Landern im weltweiten Vergleich lber-
2005-2018 durchschnittlich hoch.

=Investitionen Auch sektoral macht

Mrd. US-Dollar ~—Baukontrakte sich insbesondere Chinas BRI

’ bemerkbar, erkennbaran dem

40 A Fokus auf die Sektoren Ener-

35 / \/ gie und Transport mit einem

3,0 A hohen Anteil an Baukontrak-

25 /\ X ten (vgl. Abb. 21). Mit 17,2 Mrd.

US-Dollar fielen ca. 65% der

. N /
1,5

chinesischen Investitionen

// und Baukontrakte unter diese

0,5

Sektoren. Die Baukontrakte

0,0 . —_—

iy N AVANYAN
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im Energiesektor fanden zum
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Datenquelle: AEI (2019); Darstellungder Autoren.

ten zu nutzen.’ Von den im Vergleich relativ weni-
gen seit 2005 erfassten Transaktionen Chinas mit
diesen Landern in Hohe von 26,4 Mrd. US-Dollar fie-
len 22,6 Mrd. US-Dollar in die Jahre 2012 und spater,
was einem Anteil von Uber 85% entspricht. Auch in
Abbildung 20 lasst sich ein klarer Aufwartstrend so-
wohl fiir neue Investitionen als auch Baukontrakte
ausmachen. Mit 55% sind hier Uber die Halfte des
Volumens Baukontrakte. Dies bestatigt die generelle
Struktur des chinesischen Engagements mit einem
héheren Anteil an Baukontrakten in wirtschaftlich
schwacheren Ldandern, was unter anderem auf das
héhere Ausbaupotenzial der Infrastruktur zuriick-
zufiihren sein kénnte. Die 16 Lander sind allesamt
Mitglied der Belt-and-Road-Initiative, so dass es sich
mit 17,5 Mrd. US-Dollar oder 66% bei vielen der Trans-
aktionen um BRI-Projekte handelt. Bei den Investiti-
onen ist der Anteil von Greenfield-Investitionen mit

17 Bei diesen Landern handelt es sich um Albanien, Bosnien und
Herzegowina, Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Nord-
mazedonien, Montenegro, Polen, Rumanien, Serbien, die Slowakei,
Slowenien, Tschechien und Ungarn.

Abb. 21

Chinesische Investitionen und Baukontraktein den 16+1-Landern

2005-2018

Grofdteil im Bereich Kohle
und Gas statt. Im Transport-
sektor wurden Baukontrakte
vornehmlich im Bereich Auto-
mobilitat getatigt. Es konnten jedoch auch hohere
Investitionen im Chemiesektor (2,1 Mrd. US-Dollar)
und im Technologiesektor (1,7 Mrd. US-Dollarim Tele-
kommunikationssektor) gewonnen werden, diese
fanden aber ausschlief3lich in Ungarn statt. Wah-
renddessen konnte Serbien im Metallsektor durch
Investitionen i.H.v. 1,5Mrd. US-Dollar profitieren.
Auch hinsichtlich der Baukontrakte profitierte Ser-
bien am starksten mit einem Volumen von 6,2 Mrd.
US-Dollar. Mit einem Verhaltnis von erfassten Trans-
aktionen, die belastet sind, zum unbelasteten Trans-
aktionsvolumen im Betrachtungszeitraum von 10,7%
bewegt sich diese Landergruppe im unterdurch-
schnittlichen Bereich.

ZUSAMMENFASSUNG UND
SCHLUSSBEMERKUNGEN

Chinesische auslandische Direktinvestitionen haben
in den letzten zehn Jahren stark an Bedeutung
gewonnen. Wéahrend Investitionen (Baukontrakte)
im Jahr 2005 jeweils gerade einmal 10 Mrd. US-Dol-
lar (9 Mrd. US-Dollar) betru-
gen, waren es im Jahr 2017
bereits 177 Mrd. US-Dollar

Mrd. US-Dollar

Energie
Transport
Chemie
Technologie
Metalle
Unterhaltung
Andere
Immobilien
Finanzen
Versorgung
Logistik

Datenquelle: AEI (2019); Darstellung der Autoren.
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(103 Mrd. US-Dollar), bevor
sie im Jahr 2018 auf 105 Mrd.
US-Dollar (73 Mrd. US-Dol-
lar) absanken. Ein grofRer Teil
dieser Transaktionen ist auf
die im Jahr 2013 offiziell ini-
tilerte  Belt-and-Road-Initi-
ative zurlckzufihren, aller-
dings sind sowohl Investiti-
onen als auch Baukontrakte
global stark verteilt. Die meis-
ten Transaktionen finden in
den Bereichen Energie, Trans-
port, aber auch in Immobilien
sowie dem Metallsektor statt.

M Investitionen

m Baukontrakte




Europa hat in den letzten Jahren vor allem als
Investitionsziel an Prominenz gewonnen. Die Inves-
titionen in Unternehmen der kritischen Infrastruk-
tur und Hochtechnologie bewegen sich hier bislang
auf bescheidenem Niveau, stiegen aber in den letz-
ten Jahren - getrieben vornehmlich durch einzelne
grofle Transaktionen - merklich an. Das vieldisku-
tierte Engagement Chinas in Italien ist im Gesamtkon-
text bisher unbedeutend, und auch in den Landern
der 16 + 1-Gruppe hat China nicht sonderlich stark
investiert.

Fiir Deutschland lasst sich zusammenfassen,
dass sich das chinesische Investitionsvolumen in
den letzten Jahren zwar signifikant erhéht hat, dies
aber im Wesentlichen auch hier auf einzelne groRe
Transaktionen zurlickzuflihren ist. Es ist daher tber-
trieben, von einer chinesischen Investitionsflut zu
sprechen, in der systematisch und flachendeckend
deutsche Unternehmen aufgekauft werden. Chinas
vormals groRe Leistungsbilanziiberschiisse sind sehr
deutlich geschrumpft und kénnten heuer erstmals
negativ werden, so dass das Land insgesamt weniger
Kapital fur Investitionen im Ausland hat. Moglicher-
weise ist der Investitionsboom schon vortiber.
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Christoph Buchal, Hans-Dieter Karl und Hans-Werner Sinn*

Kohlemotoren, Windmotoren und
Dieselmotoren: Was zeigt die

CO,-Bilanz?

Dieser Artikel vergleicht aufgrund offizieller Messdaten zwei Mittelklasseautos, den
Mercedes C 220 d und den neuen Tesla Model 3, beziiglich ihres Verbrauchs an Diesel bzw.
Strom. Dabei werden alternative marginale Energiequellen fiir den Strom sowie der tat-
sidchliche Strommix Deutschlands aus dem Jahr 2018 zugrunde gelegt. Ferner wird eine
Metastudie fiir den CO,-Ausstof} bei der Batteriefertigung beriicksichtigt. Es zeigt sich, dass
der CO,-AusstoR des Elektromotors im giinstigen Fall um etwa ein Zehntel und im ungiins-
tigen Fall um ein gutes Viertel iiber dem Ausstof§ des Dieselmotors liegt. Am giinstigsten

ist der mit Methan betriebene Verbrennungsmotor, der auch dann, wenn man die erhebli-
che Vorkettenverschmutzung beim Methan beriicksichtigt, um ein knappes Drittel unter
dem Dieselmotor liegt. Auf die Wasserstoff-Methan-Technologie zu setzen, hat zwei Vor-
teile. Zum einen ist sie langfristig der einzig funktionierende Weg zur Speicherung der
iiberschieflenden Stromspitzen des Wind- und Sonnenstroms, die erforderlich ist, wenn die
Marktanteile dieser Form regenerativen Stroms ausgeweitet werden sollen. Zum anderen
bietet sie schon aus dem Stand heraus die Moglichkeit einer erheblichen CO,-Einsparung,
selbst wenn dieses Methan aus fossilen Quellen stammt.

1. Die Fortschreibung der Energiewende und ihre vor-
programmierte Krise im Verkehrssektor
2. Die Struktur der deutschen Stromproduktion
3. Der CO,-Ausstol8 alternativer Motoren
3.1 Der Dieselmotor
3.2 Der batterieelektrische Motor
3.3 Brennstoffzellen oder Batterien?
4. Zweimdgliche Szenarien fiir die Elektrifizierung des
Verkehrs
5. Das Problem der Volatilitdt und die Notwendigkeit
von Parallelstrukturen
6. UberschieBende Stromspitzen und die Rolle des
Wasserstoffs
7. Schlussbemerkungen

Post Scriptum
Anhang
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1. DIE FORTSCHREIBUNG DER ENERGIEWENDE
UND IHRE VORPROGRAMMIERTE KRISE IM
VERKEHRSSEKTOR

Eine Analyse der gegenwartigen Situation der Ener-
giewende zeigt, dass trotz hoher jahrlicher Investi-
tionen, vor allem sichtbar im Bereich der »Erneuer-
baren Stromproduktion«, die gesamten deutschen
CO,-Emissionen nicht im erhofften Umfang sinken.
Insbesondere im Verkehrssektor werden seit vie-
len Jahren praktisch unveranderte Emissionssum-
men beobachtet, obwohl fiir diesen Sektor von der
Bundesregierung ein Reduktionsziel von mindestens
40% bis 2030 vorgegeben wurde (vgl. Bundesminis-
terium fur Umwelt, Naturschutz und nukleare Sicher-
heit 2016, S. 8).

Deshalb wird der Verkehrssektor im Hinblick auf
seinen unverminderten Kraftstoffbedarf derzeit hef-
tig kritisiert. Obwohl eine wirksame Abkehr von Ben-
zin und Diesel offensichtlich sehr schwierig ist, set-
zen Politik und mediale Offentlichkeit dennoch groRe
Hoffnungen auf eine forcierte Einfliihrung von Elektro-
autos. Die Politik begriindet diesen Schritt vor allem
mit einem wirksamen Klimaschutz, der durch die Ver-
ringerung des Mineral6lbedarfs fiir Benzin und Diesel
erzielt werden soll. Damit wiirden auch die CO_-Emis-
sionen proportional sinken.



Nun kann man die Wende zum Elektroauto aus
ingenieurtechnischer Sicht durchaus begriifien, denn
es ist elegant, robust, spurtstark, fahrt gerduscharm
und braucht kein kompliziertes Getriebe. Insbeson-
dere fiir den innerstadtischen Verkehr bietet das Elek-
troauto grofRRes Potenzial, weil die Emissionen von den
Stadten zu den Kraftwerken verlagert werden. China
bemiiht sich sehr konsequent, seine Riesenmetropo-
len mit Elektroautos wieder bewohnbarer zu machen.
Vor allem die innerstadtischen Feinstaub- und Stick-
oxidemissionen des Verkehrs sind dort mitverant-
wortlich fir den oft unertraglichen Smog. Elektri-
sche Bahnen und Fahrzeuge bieten in dieser Hinsicht
eine wesentliche Verbesserung. China entwickelt sich
deshalb gegenwartig zu dem global entscheidenden
Markt fur Elektro-Pkw und Busse. Hier darf die deut-
sche Industrie nicht den Anschluss verlieren.

Jedoch kann nicht die Rede davon sein, dass Elek-
troautos ohne CO,-Emissionen bewegt werden kon-
nen, wie es der europdische Gesetzgeber behauptet,
wenn er die CO,-Emissionen dieser Autos mit einem
Wert von »null« in seine Berechnungen einflieflen
lasst. Ein solcher Wert stimmt nicht einmal fiir Nor-
wegen, wo der Strom nahezu emissionsfrei mit Was-
serkraft gewonnen wird, weil der CO,-Ausstoft bei
der Fertigung von Fahrzeug und Akku ignoriert wird.
In allen anderen europdischen Landern ergeben sich
dariber hinaus hohe CO,-Emissionen durch die Bela-
dung der Akkus mit Hilfe des Stroms aus dem jewei-
ligen nationalen Produktionsmix aus griiner Energie
und Kernenergie auf der einen und fossilen Brennstof-
fen auf der anderen Seite.

Im Folgenden bieten wir deshalb zuerst einen
Uberblick tber die Situation der deutschen Strom-
produktion, um im anschliefenden Kapitel einen
Vergleich von E-Autos mit Verbrennern, insbeson-
dere dem Diesel, im Hinblick auf den CO,-Ausstof
durchfiihren zu kénnen. Dabei ist es natirlich fir die
CO,-Bilanz und das Klimaproblem gleichg(iltig, wo die
CO,-Emissionen entstehen, ob verteilt bei den Fahr-
zeugen oder konzentriert im Kraftwerk.

Fir den Vergleich betrachten wir den CO,-Aus-
stoR eines modernen Dieselfahrzeugs mit jenem
eines modernen Elektroautos anhand zweier konkre-
ter Beispiele, flr die uns die Messwerte vorliegen. Das
ist zum einen der Mercedes C 220 d und zum ande-
ren das neue Model 3 von Tesla. Beide Fahrzeuge
haben eine dhnliche GréRe und befinden sich in der
gleichen Fahrzeugklasse. Wir benutzen die offiziel-
len NEFZ-Werte flir den Energieverbrauch und den
CO,-Ausstof. Soweit méglich, stellen wir auch wei-
tergehende Uberlegungen zu den vor- und nachgela-
gerten CO_-Bilanzen an.

Wir erldutern die gegenwartige Faktenlage so
detailliert, weil wir in der postulierten vollstandi-
gen Emissionsfreiheit der E-Autos eine zielgerichtete
industriepolitische Tauschung vermuten und in der
Folge eine unvermeidliche Enttduschung der Offent-
lichkeit beflirchten, wenn sich die erhofften techni-
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schen CO_-Minderungen nicht einstellen. Das wird in
den Schlussbemerkungen ausfiihrlicher erlautert.

Die Zahlen zeigen, dass der forcierte Ausbau der
E-Autoflotte keineswegs direkt zu sinkenden techni-
schen CO,-Emissionen fiihren kann, obwohl zusatzlich
flankierend auch die CO,-Emissionsgrenzwerte fur
konventionelle Pkw drastisch abgesenkt wurden. So
wurde der CO,-Ausstofs pro Pkw-Kilometer von 2015
bis 2020 gesetzlich bereits von 130 auf 95 Gramm pro
Kilometer gedriickt. Der zuldssige Grenzwert fiir 2030
solldann nur noch 59 Gramm pro Kilometer betragen.
Das entspricht einem Verbrauch von 2,2 Liter Diesel
pro 100 km oder 2,6 Liter Benzin pro 100 km.! Da diese
Zahlen ingenieurtechnisch unrealistisch sind, kon-
nen sie von den Herstellern in einen sogenannten fik-
tiven »Flottenverbrauch« umgerechnet werden. So
wiirde es beispielsweise der Flottenverbrauch einem
Pkw-Hersteller erlauben, im Jahr 2030 noch 29% kon-
ventionelle Autos mit einem Verbrauch von 7,5 Liter
Diesel pro 100 km zu verkaufen, wenn 71% seiner
Produktion aus Elektro-Pkw besteht. Auch eine Auf-
teilung von 50/50 ware vorgabekonform, falls die kon-
ventionellen Pkw nur 4,4 Liter pro 100 km bendtigen.
Es bleibt bei dieser fiktiven Bilanz allerdings offen, ob
die verkauften E-Autos nennenswert zur Transport-
leistung beitragen oder ob sie als Zweitwagen nur
geringfligig genutzt werden.

Abschliefend erértern wir noch einmal die Frage,
ob es Deutschland moglich sein wird, vor dem Hinter-
grund der Energiewende eine schnelle Reduktion des
CO,-Ausstoles zu erreichen, wenn der Abschied vom
Verbrennungsmotor forciert wird.

2. DIE STRUKTUR DER DEUTSCHEN
STROMPRODUKTION

Fiir die Beurteilung des CO,-Ausstofes der Elektro-
autos kommt es entscheidend darauf an, sich dafiir
zunachst die Bedeutung alternativer Stromquel-
len vor Augen zu fiihren. Abbildung 1 illustriert die
Struktur der Bruttostromproduktion des Jahres
2018 in Deutschland nach der Statistik der AG Ener-
giebilanzen (2018). Die Bruttostromproduktion ohne
den Ausstold der Pumpspeicherwerke lag in diesem
Jahr insgesamt® bei 642,4 TWh. Davon entfielen
etwas mehr als die Halfte (52,6%) auf fossile Quel-
len, 11,8% auf Kernkraftwerke und 35,6% auf erneu-
erbare Energien.

In der Presse wurde in letzter Zeit des Ofte-
ren ein deutlich héherer Griinstromanteil von bis
zu 40% der Nettostromproduktion genannt (vgl.
z.B. Hecking 2019). Bei der Berechnung dieser Zahl

! vgl. Europdische Kommission (2018). Der Berechnung liegt der
vom Kraftfahrtbundesamt (2018) verwendete kraftstoffspezifische
Umrechnungsfaktor von 2,65 kg CO, pro Liter Dieselkraftstoff zugrun-
de. Fiir Benzin liegt der hypothetische Verbrauch mit einem Umrech-
nungsfaktor von 2,32 kg CO, pro Liter bei 2,56 Liter auf 100 km.

2 Inklusive des Stroms fiir Exporte, fiir den Eigenverbrauch der
Kraftwerke und fiir die Befiillung der Pumpspeicherwerke, jedoch
ohne die Abfllisse aus den Pumpspeicherwerken (vgl. AG Energiebi-
lanzen 2018).
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Abb. 1

Die Struktur der Bruttostromproduktion (642,4 TWh) in Deutschland im Jahr 2018

ErneuerbareEnergie
228,5 TWh; 35,6%

Biogener Hausmdll 6,3 TWh; 1,0%

Biomasse 45,7 TWh; 7,1%
Stauddmme 16,9 TWh 2,6%

Photovoltaik
46,3 TWh; 7,2%

Wind
113,3 TWh 17,6%

Kernenergie
76,1 TWh 11,8%

Fossile Energie
337,6 TWh;52,6%

Ubrige Energietragera
20,4 TWh; 3,2%

Braunkohle
146 TWh 22,7%

Steinkohle
83 TWh; 12,9%

Erdgas
83 TWh; 12,9%

Mineraléle
5,2 TWh; 0,8%

Vorketteneffekte beim Gas, bei
der Steinkohle und bei Strom
aus Mineralolprodukten.

Man sieht, dass beim
Braunkohlestrom mit einem
Emissionsfaktor von 1,36 kg/
kWh am meisten CO, anfallt.
Beim Steinkohlestrom liegt
der Faktor bei 1,06 und beim
Erdgas wegen des hohen
Wasserstoffanteils am Met-
han bei 0,55. Im Durchschnitt
ergab sich beim deutschen
Strommix des Jahres 2018 ein
CO_-Ausstoll von 0,55kg je
kWh (Strom fir Endkunden aus
der Steckdose).

3. DER CO,-AUSSTOSS
ALTERNATIVER MOTOREN

aStromaus nicht-biogenem Anteil des Hausmiills (50%), sonstigen Gasen, Industrieabfall, sonstigen fossilen Energie-
tragern (nicht weiter differenzierbar). Zu den tibrigen Energietragern zahlen wir nicht den Pumpspeicheroutput,den
wir auf 6,5 TWh schatzen. Diese Zahl ergibt sich nach Abzugvon Umwandlungsverlusten aus dem von der Arbeits-

Im Folgenden vergleichen wir
einen Diesel-Pkw mit einem

gemeinschaft Energiebilanzen (2018) veréffentlichten Input der Pumpspeicherwerkein Hohe von 8,5 TWh. Der Input

der Pumpspeicherwerkeistin den in der Abbildung genannten, jeweiligen Bruttostromerzeugungswerten enthalten.

Quelle: Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen (2018).

wurde die griine Stromproduktion aber nicht durch
die gesamte Stromproduktion, sondern nur durch
die Endenergie an der Steckdose geteilt. Dieser
Wert liegt um die Leitungsverluste, den Eigenver-
brauch der Kraftwerke, die Verluste beim Durch-
fluss durch Pumpspeicherwerke und vor allem um
die Nettoexporte in erheblichem MaRe unter der
Stromproduktion. Er tbertreibt den griinen Strom-
anteil schon deshalb, weil der Nenner um die Net-
toexporte (immerhin 50 TWh)
verkiirzt wird. Ahnliches gilt
fur den Strom aus Pumpspei-

Tab.1

batterieelektrisch  betriebe-
nen Auto, wobei wir unter-
schiedliche  Herkunftsarten
der verwendeten elektrischen Energie unterstellen,
um Anhaltspunkte fur die Beurteilung verschiedener
Szenarien fur den erhdhten Bedarf fir den Betrieb
einer sehr groBen Zahl neuer Elektrofahrzeuge zu
gewinnen.

Wir vergleichen exemplarisch zwei Fahrzeuge
einer ahnlichen GréRenklasse, und zwar den Tesla
Model 3 mit einer Batterie von 75 kWh mit einem
C220d von Mercedes, wobei der bislang giiltige

Die CO.-Emissionsfaktoren der deutschen Stromquellen

cherkraftwerken, der hau- Energietrager CO2-Emission je kWh Nettostromver-
fig beim Strom aus erneuer- brauch (Steckdosenstrom)
baren Quellen mit eingerech- (kg/kwh)
ird. obwohl dami Braunkohle 1,36
net wird, obwohl es damit zu Steinkohle 1,06
einer Doppelzahlung und viel- Erdgas 0,55
leicht sogar - falls es nicht nur Mineraldlprodukte 0,87
griiner Strom ist, der durch- Kernenergie )
geschleust wird - zu einer Art  Erneuerbare Energie
Griinwasch Strom aus darunter:
»Grinwasche« von Windkraft
fossilen Quellen kommt. Photovoltaik
Tabelle 1 gibt einen Uber- Staudamme?
blick tiber den CO,-AusstoR, Biomasse
der bei verschiedenen Strom- Ui'?g' Féausmuil 0,85
. rige Energie
quellen je kWh an der Steck Durchschnitt deutscher Energiemix 2018 0,55

dose zu erwarten ist. Die
genauen Berechnungen dazu
erlautern wir im Anhang. Sie
beinhalten den anteiligen
CO,-Ausstol fiir die Leitungs-

verluste und den Eigenver- 0 kg CO; pro kWh angesetzt.

2Inklusive Laufwasserkraftwerke zur Erzeugung von Strom aus den Fliissen. Ohne Stromerzeugung der Pumpspei-
cherkraftwerke, es sei denn, die Pumpspeicher hatten einen natiirlichen Zufluss und wiirden deshalb als normale
Speicherwerke (wie Talsperren) angesehen. ® Nicht biogener Hausmiill etc., ohne Output der Pumpspeicherwerke.
Vgl. die Erlduterungen zur Tabelle im Anhang.

Hinweis: Die Tabelle zeigt die Emissionsfaktoren fiir den Nettostromverbrauch an der Steckdose nach Abzug des
Eigenverbrauchs der Kraftwerke, der Leitungsverluste und der Vorketteneffekte. Es wird dabei angenommen, dass
Nettoexporte aus dem durchschnittlichen Energiemix gespeist werden. Die Berechnungsdetails und die Quellen-
hinweise findet man im Anhang. Fur alle erneuerbaren Energien wird hier das theoretische Optimum von

brauch der Kraftwerke sowie  Quelle: Siehe Anhang.
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europdische Fahrzyklus NEFZ und die von den Her-
stellern dazu veroffentlichten Verbrauchswerte
zugrunde gelegt werden. Angaben zum neuen Fahr-
zyklus WLTP wurden bislang nur fir den Mercedes,
nicht aber fiir den Tesla veroffentlicht. Der Vergleich
auf der Basis des NEFZ ist vermutlich eher glinstig
fur das E-Auto, denn die Testfahrzyklen sind stadt-
affin ausgestaltet. Die niedrigen Geschwindig-
keiten und die hdufigen Bremsvorgdnge gehen bei
Verbrennungsmotoren, nicht aber bei Elektromoto-
ren zu Lasten des Wirkungsgrades, weil sie haufig in
suboptimalen Drehzahlen fahren, wahrend der Elek-
tromotor praktisch immer denselben Wirkungsgrad
hat. Die Domane des Verbrennungsmotors ist dem-
gegenlber die Autobahnfahrt mit hoher Geschwin-
digkeit, weil der Motor auf eine entsprechend hohe
Lastausgelegtistund danneinen besseren Wirkungs-
grad entfaltet. Der im Vergleich zum Verbrennungs-
motor besonders drastische Schwund an Reichweite
bei sehr schneller Fahrweise ist ein Charakteristikum
aller E-Autos. Das berlcksichtigen wir bei unserem
Vergleich nicht.

Im Ubrigen ist der Vergleich fiir den Elektromo-
tor glinstig, weil die Tesla-Batterie im Testzyklus bei
niedrigen Geschwindigkeiten eine Reichweite von bis
zu 500 km erméglicht, wéhrend der Tank der C-Klasse
auch im Normalbetrieb fiir das Doppelte reicht.
Eigentlich misste man deshalb mit einer doppelt
so groften Batterie rechnen, was den CO,-AusstoR
wegen des hohen Zusatzgewichts (mehr als 300 kg)
nach oben schnellen lieRe. Eine solche Batterie ist
aber nicht verfiigbar.

3.1 Der Dieselmotor

Wir beginnen mit dem Dieselmotor, weil er die
Vergleichsbasis zur Beurteilung der Werte fiir den
batteriebetriebenen Elektromotor darstellt. Der
Dieselmotor des 220 d von Mercedes (OM 654) ver-
braucht im NEF-Zyklus 4,5 Liter Treibstoff pro 100 km
und stoBt dabei nach Herstellerangaben 11,7 kg CO,,
also 117 Gramm pro Kilometer aus. Es kommen in
der Vorkette der Dieselerzeugung vom Bohrloch bis
zur Zapfsaule allerdings fiir die Forderung, flr den
Transport und fiir die Raffinerie nach den Anga-
ben der Gemeinsamen Forschungsstelle der Euro-
paischen Kommission (2014a) noch 21% hinzu.® Das
impliziert fur sich genommen, dass der C 220 d von
Mercedes mit 141 Gramm pro Kilometer zu veran-
schlagen ist.

Zusatzliche Energie fiir die Innenraumerwar-
mung wird nicht bendtigt, weil sie bereits beim Ver-
brennungsprozess anfallt.

3 vgl. WTW, Appendix 1, Tabelle 1. Die EU Kommission berechnet
fiir Diesel einen Well-to-Tank-AusstoR von 25 Gramm pro Kilometer
und einen Tank-to-Wheel-AusstoR von 120 Gramm pro Kilometer.
Das entspricht einem Aufschlag fiir die Vorkette um 20,83%. Auf die
117 g/m des Mercedes C 220 d aufgeschlagen, entspricht dies einem
GesamtausstoR von 141,37 Gramm pro Kilometer.
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3.2 Der batterieelektrische Motor

Nach dem NEFZ-Verfahren der EU verbraucht ein Tesla
Model 3 pro 100 km nur eine Energie von 15 kWh an der
Ladesdule. Beim Laden, beim Entladen und im Motor
sowie in den Aggregaten geht ein knappes Drittel der
Energie verloren, bevor sie an den Radern ankommt.
Diese Verluste sind bei dieser Angabe aber bereits
berticksichtigt.

Allenfalls ein geringer Schwund an der mit Trans-
formatoren und Gleichrichtern bestlickten Ladesdule
selbst kdnnte noch zuséatzlich berticksichtigt werden.
Er bewegt sich im Bereich weiterer 5% bis 10% im Ver-
gleich zu anderen Arten von Stromverbrauch an der
Steckdose. Wir verzichten darauf, das hier in Ansatz
zu bringen.

Der mit dem Energieverbrauch verbundene
CO_-AusstoB hdngt entscheidend von der Art der
Stromproduktion ab. Bei einer Verwendung von
Okostrom und »Atomstrom« kénnte man diesen Aus-
stoR bei unserer Vergleichsrechnung vernachlassi-
gen, obwohl natiirlich bei der Produktion von Wind-
und Solaranlagen sowie Kernkraftwerken ein solcher
Ausstof’ stattfindet und es bei der Produktion von
Biotreibstoffen zu einem betrachtlichen Methanaus-
stoR kommt, der in COZ-Aquivalente umzurechnen
wére.* Von einer vollstandig griinen Energieversor-
gung sind die meisten Stromsysteme aber noch weit
entfernt.

Bisweilen wird argumentiert, dass man fir den
Betrieb der Elektroautos den vorhandenen regene-
rativ gewonnenen Strom verwenden kdnne, und in-
sofern sei der CO_-Ausstof schon heute null. So darf
man aber nicht rechnen, denn dann entziehen diese
Autos den Okostrom den anderen Sektoren der Wirt-
schaft und erzwingen dort mehr CO_-Ausstof, den
man ihnen zurechnen misste. Im Folgenden wer-
den wir einige Uberlegungen zu alternativen margi-
nalen Energiequellen fiir die Elektroautos anstellen,
und zwar in dem Sinne, dass wir fragen, welche Art
von zusatzlicher elektrischer Energie fiir die neuen
Stromverbraucher auf der StralRe verwendet werden
koénnte, und berechnen, wieviel CO, pro km dabei
jeweils anfallt.

Bei dieser Rechnung kénnen wir uns nicht allein
auf den Energieeinsatz fir den Betrieb des Motors
beschrdanken, sondern miissen auch berlcksichti-
gen, dass die Batterie bei einem E-Auto ein energie-
intensiv produziertes VerschleiBteil ist, das in ge-
wissen Abstanden zu ersetzen ist. In den Akkus ste-
cken unter anderem Lithium, Kobalt und Mangan,
die jeweils mit hohem Energieeinsatz gewonnen
und verarbeitet werden. Fiir einen fairen Vergleich
muss man deshalb in Rechnung stellen, dass bei der

4 Pro Gewichtseinheit absorbiert Methan 72-mal so viel Riickstrah-
lung von der Erde wie CO,. Es oxidiert aber allméhlich und wird dann
zu Wasser und CO,. Uber 100 Jahre gerechnet hat es bei gleichem
Gewicht eine 25-mal so starken Klimaeffekt wie das CO, selbst (vgl.
z.B. Howarth, Santoro und Ingraffea 2011 oder Sinn 2008b, S. 28;
2012,S.9).
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Lithium-lonen-Batterie fiir Produktion und Recycling
ein erheblicher CO,-Ausstoft hinzutritt. Wegen der
begrenzten Lebensdauer dieser Batterie ist dieser
Posten zu den Verbrauchswerten hinzuzurechnen. In
einer Metastudie, die eine Vielzahl von anderen wis-
senschaftlichen Arbeiten zusammenfasst, schatzen
Romare und Dahlléf (2017), dass pro kWh Batterie-
kapazitat zwischen 145 kg und 195 kg an COZ-Aquiva-
lenten ausgestoRen werden. Fiir eine Tesla-Batterie
von 75 kWh bedeutet das einen zusétzlichen CO,-Aus-
stol von 10 875 kg bis 14 625 kg CO,. Bei einer Halt-
barkeit der Batterie von zehn Jahren und einer Fahr-
strecke von 15000 km pro Jahr impliziert diese
Angabe, dass fir die Produktion und das Recycling
der Batterie pro Kilometer Fahrstrecke zwischen
73 Gramm und 98 Gramm an CO,-AusstoR anzuset-
zen sind.

Nun kénnte man dagegenhalten, dass die Pro-
duktion eines Elektromotors technisch einfacher ist
als die Produktion eines Dieselmotors samt Getriebe
und deshalb deutlich weniger Energieeinsatz als die
Produktion der elektrischen Antriebskomponenten
des Elektromotors verlange. Dieser Vorteil bezieht
sich allerdings, wenn tberhaupt, auf den Aufwand
vor Ort und nicht auf den hohen Energieeinsatz
bei der Herstellung vieler Zusatzbauteile, die welt-
weit bezogen werden. Sie kdnnten den vermeintli-
chen Vorteil weitgehend kompensieren. Und selbst
wenn es nicht so ware, kdme man nur auf geringfi-
gig hohere Werte fiir den CO,-AusstoR von ein paar
Gramm pro 100 km.®

Man konnte noch beriicksichtigen, dass einer-
seits ein Teil der Bremsenergie zurlickgewonnen wer-
den kann und andererseits fiir das Heizen im Win-
ter Batteriestrom verbraucht wird. Wir gehen darauf
nicht ein, weil uns verlassliche Messergebnisse feh-
len. Bei einer schonenden Fahrweise und insbeson-
dere auf langen Strecken diirfte sich der Vorteil der
Rekuperation in Grenzen halten und den Heizenergie-
bedarf keinesfalls ausgleichen.

Strom aus Kohle

Elektromotoren, die mit Kohlestrom betrieben wer-
den, verlagern den CO,-Ausstofs vom Auspuff des
Autos zum Schornstein des Kraftwerks. Wird der
betrachtete Tesla mit Strom aus Steinkohle betrieben,
entsprechen die genannten 15 kWh fiir eine Fahrtstre-
cke von 100 km gemal Tabelle 1 einem CO,-Ausstof

5 Ohne die Einbeziehung der Batterie im Elektroauto liegt der
AusstoB von CO,-Aquivalenten bei der Herstellung eines groBen

Pkw sowohl fiir ein Dieselauto als auch fiir ein Elektroauto bei etwa

8 Tonnen. Davon entfallen 4,9 Tonnen auf den Fahrzeugrumpf und
1,5 Tonnen auf die Fahrzeugfertigung. Wahrend die Motorherstellung
mit 0,8 Tonnen fiir den Diesel und 0,3 Tonnen fiir das Elektrofahrzeug
zu Buche schlégt, benétigt die Herstellung der Zusatzkomponenten
fir das Dieselfahrzeug 1 Tonne und fiir das Elektrofahrzeug 1,5 Ton-
nen (vgl. Institut fiir Energie- und Umweltforschung Heidelberg 2011,
Abb. 5, S.18, und Abb. 16, S. 30). Selbst wenn der CO_-AusstoR bei
der Produktion eines Diesel-Pkw um ein Drittel, also 2 Tonnen, iber
dem eines Elektro-Pkw lége (ohne Batterien), waren dem Diesel bei
einer Laufleistung von 300 000 km zusatzlich zum Elektromotor nur
ca. 7 Gramm CO, pro km hinzuzurechnen.
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von 15,9 kg, also 159 Gramm pro Kilometer. Hinzu
kommen allerdings noch die erwdhnten Zuschldge
flir den Energieeinsatz bei der Herstellung und beim
Recycling der Batterien von 73 Gramm bis 98 Gramm.
Dann liegt dieser Motor rechnerisch in einem Bereich
von 232 Gramm pro Kilometer bis 257 Gramm pro
Kilometer. Das sind 65% bis 82% mehr als beim
Dieselmotor.

Noch unglinstiger wird die Rechnung, wenn man
unterstellt, dass der Strom aus Braunkohle hergestellt
wird. Hier ergibt sich unter Verwendung der Angaben
von Tabelle 1 ein CO,-Ausstol von 204 Gramm pro
Kilometer, bzw. nach den Zuschlagen firr die Batterie
zwischen 277 Gramm pro Kilometer und 302 Gramm
pro Kilometer, was um 96% bzw. 114% mehr als beim
Diesel ist. Diese Rechnungen sind natlirlich nicht rea-
listisch im Sinne eines durchschnittlichen Strommi-
xes, wie wir ihn weiter unten betrachten. Sie kdnnten
aber bei einer Marginalbetrachtung von Bedeutung
sein, wenn es, wie wir weiter unten erldutern werden,
noétig sein sollte, temporar mehr Strom aus fossilen
Quellen zu erzeugen.

Gasstrom

Viele Politiker gehen davon aus, dass die absehba-
ren Versorgungsengpasse nach der Abschaltung der
Kernkraftwerke durch eine Erhéhung der Strom-
produktion der Gaskraftwerke vermieden werden.
Auch deshalb verteidigt Deutschland das Nord-
Stream-2-Projekt gegen die Widerstdnde anderer Lan-
der. Mit den genannten 15 kWh fiir den Tesla bei einer
Fahrstrecke von 100 km ist im Falle einer Stromerzeu-
gung aus Erdgas nach den Angaben von Tabelle 1 ein
CO,-Ausstol von nur 83 Gramm pro Kilometer ver-
bunden. Addiert man die Aufschlage fiir die Batte-
rie, kommt man auf Werte im Bereich von 156 Gramm
bis 181 Gramm. Das sind Werte, die deutlich schlech-
ter als beim Dieselmotor sind, der ja rechnerisch bei
141 Gramm liegt.

Direkter Gasbetrieb eines Verbrennungsmotors

Statt das Erdgas in den Kraftwerken einzuset-
zen, kann man es auch in komprimierter Form im
Auto mitnehmen und direkt in einem konventio-
nellen Verbrennungsmotor (»Benziner«) nutzen.
Da bei der Verbrennung von Erdgas um ein Drittel
weniger CO, ausgestoRen wird als bei der Ver-
brennung von Dieseldl, diirfte dies im NEFZ-Test
auf einen direkten CO,-AusstoR einer entsprechend
motorisierten C-Klasse von knapp 76 Gramm pro
Kilometer (statt der beim Diesel vorliegenden
117 Gramm pro Kilometer) hinauslaufen, jeden-
falls dann, wenn der Motor im Hinblick auf seinen
Wirkungsgrad optimiert ist. Hinzu kommen aber
CO,-dquivalente Vorketteneffekte beim Erdgas, die
aufgrund eines hohen Schwunds an Methan bei
Forderung und Transport durch tausende von Kilo-



metern lange Rohrsysteme einen Aufschlag von 30%
bedingen.® Man wird dann mit 99 Gramm pro km rech-
nen missen.

Der Elektromotor mit dem deutschen Energiemix

Betrachten wir nun den Elektromotor, der mit dem
derzeitigen deutschen Energiemix gemdfR Abbil-
dung 1 betrieben wird. Nach dem in Tabelle 1 ge-
listeten durchschnittlichen Emissionsfaktor von
0,55 kg/kWh steht dem Energiebedarf in Hohe von
15 kWh pro 100 km beim deutschen Energiemix ein
CO,-Ausstol von nur noch 83 Gramm pro Kilome-
ter gegeniiber. Rechnet man fir die Batterien die er-
wahnten Zusatzmengen von 73 Gramm bis 98 Gramm
hinzu, kommt man auf Werte von 156 Gramm bis
181 Gramm. Damit verursacht dieser Elektromotor im
guinstigen Fall 11% mehr Emissionen als der betrach-
tete Dieselmotor (141 Gramm), im unglnstigen Fall
liegt der AusstoR jedoch um mehr als ein Viertel (28%)
dariber.

An den Gasmotor, der ja nur einen CO_-Ausstol’
von 99 Gramm pro Kilometer hat, kommt der Elektro-
motor beim heutigen Energiemix der Bundesrepublik
nicht im Entferntesten heran. Selbst im glinstigeren
Fall des niedrigen CO_-Ausstofbes bei der Batteriepro-
duktion liegt sein AusstoR um 58% hoher. Trotz des
hohen Aufschlags fiir die Vorkette beim Gas ist somit
offenbar der Erdgas-Verbrennungsmotor im Hinblick
auf den CO_-Ausstol eine konkurrenzlos glinstige
Antriebsquelle im Verkehr, die alle anderen Alternati-
ven schlagt.

Wenn nun freilich, wie beschlossen, der Atom-
strom abgeschaltet wird und zunéchst durch Stein-
kohlestrom ersetzt wirde, dann sieht die Rech-
nung fir den Elektromotor noch schlechter aus,
weil der Energiemix wieder CO,-intensiver wird.
Durch Hochrechnung der Angaben zum Steinkoh-
lestrom aus der Tabelle im Anhang ergibt sich nun
ein Anstieg des Emissionsfaktors auf 0,68 kg/kWh.”
Fiir den Tesla Model 3 bedeutet das unter den getrof-
fenen Annahmen einen Ausstoft von 102 Gramm
pro Kilometer ohne die Batterien und im Bereich von
175 Gramm bis 200 Gramm mit den Batterien. Das ist
im guinstigen Fall knapp ein Viertel und im ungiinsti-
gen Fall 42% mehr als beim Dieselmotor des C 220 d
nach dem NEF-Zyklus (141 Gramm = 117 Gramm
gemalR NEFZ + 24 Gramm fiir die Vorkette).® Entspre-
chend lage in diesem Fall der CO,-Ausstof’ des Elek-

¢ Man vergleiche dazu die Angaben zu der Tabelle im Anhang.

" Werden 76,1 TWh Atomstrom durch Kohlestrom ersetzt, steigt der
CO,-Ausstof um (76,1 TWh/83 TWh) mal 79 Mio. Tonnen = 72,4 Mio.
Tonnen. Addiert man diese Zahl zum bisherigen Gesamtausstof an
CO, in Hohe von 317,2 Mio. Tonnen gemdR Spalte G der Tabelle im
Anhang, ergibt sich ein neuer Gesamtausstof in Hohe von 389,6 Mio.
Tonnen, der nach Division durch den Nettostromverbrauch aus
Spalte H zu einem neuen Emissionskoeffizienten von 0,68 kg/KWh in
Spalte | fiihrt.

8 Dieses Ergebnis bestétigt und verstérkt das Ergebnis einer Studie
des Umweltbundesamtes (20164, S. 20), wo es heilt, dass sich beim
heutigen Strommix »noch keine Verbesserung« gegentiber dem kon-
ventionellen Diesel ergibt.

FORSCHUNGSERGEBNISSE

tromotors fast schon beim Doppelten des mit Gas
betriebenen Verbrennungsmotors (Aufschlag 77%
bis 102%).

3.3 Brennstoffzellen oder Batterien?

Brennstoffzellenfahrzeugen (FCV, Fuel Cell Vehicles)
wird eine wichtige Rolle fiir die Zukunft zugeschrie-
ben, weil sie Wasserstoff als emissionsfreien, umwelt-
neutralen Kraftstoff verwenden. Er wird in der Fahr-
zeugbrennstoffzelle zu Strom verwandelt. Damit
zéhlen FCV zu den vor Ort emissionsfreien Elektro-
fahrzeugen. Der Wasserstoff kann in Elektrolyseuren
aus Wasser hergestellt werden. Die FCV sind deut-
lich komplizierter als ein batterieelektrisches Auto,
bieten aber grofle Vorteile. Der Wasserstoff selbst
ist in der Handhabung vergleichbar mit Erdgas und
kann dementsprechend problemlos in groften Kaver-
nen gespeichert werden. Der Betankungsvorgang an
einer Wasserstofftankstelle ist dhnlich schnell wie
das Betanken mit Benzin und Diesel. Ein voller Fahr-
zeugtank reicht fiir ca. 500 km.

Wasserstoff ist ein Energietrager, der erst noch
gewonnen werden muss, weil er in der Natur so nicht
vorkommt. Er ist grundsatzlich vergleichbar mit einer
Batterie, die den aus anderen Quellen eingespeisten
Strom speichern kann. Insofern stellt sich auch bei
den Wasserstoffautos die Frage nach dem CO,-Aus-
stoR. Dafiir ist auch hier ein Blick auf den Wirkungs-
grad notig.

Der energetische Wirkungsgrad von der Strom-
erzeugung (z.B. Windenergieanlage) lber die Elek-
trolyse und die Wasserstoffverteilung bis hin zum
Fahrzeug und U(ber die Brennstoffzelle bis zum
elektrischen Antriebsmotor ist nur etwa halb so
grol wie der eines Akkufahrzeugs. Bei der Elektro-
lyse von Wasser zu Wasserstoff liegt der energetische
Wirkungsgrad bei 70%. Kompression und Transport
des Wasserstoffes schlagen mit 80% zu Buche. Die
Brennstoffzelle fiir die Rickumwandlung des Was-
serstoffs zu Strom hat einen Wirkungsgrad von bis
zu 60%. In der Kette ergibt sich daraus ein Wirkungs-
grad von rechnerisch nur noch 34%.

Geht man davon aus, dass ein Elektrofahrzeug
von der Leistung des Tesla Model 3 mit Wasserstoff
betrieben wird und dass flir das Be- und Entladen der
Batterie ein Wirkungsgrad von 81% erzielt wird, so
entsprechen die 15 kWh an Stromverbrauch fur
100 km Fahrstrecke, die beim Tesla nach dem
NEFZ-Verfahren gemessen wurden, einem Ver-
brauch des Tesla-Elektromotors selbst von nur noch
12,2 kWh. Bei dem genannten Gesamtwirkungs-
grad der Brennstoffzelle von 34% bedeutet das,
dass primar 35,9 kWh Strom bendtigt werden. Nach
dem deutschen Energiemix des Jahres 2018 gemalR
Tabelle 1 entsprdche dies einem CO,-Ausstoft von
197 Gramm pro Kilometer. Wie im Abschnitt 6 gezeigt
wird, ergibt sich jedoch ein Vorteil der Wasserstoff-
technologie vor allem aus der Verwandlung liber-
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schieRender Okostromproduktion in einen speicher-
baren Energietrager.

4. ZWEI MOGLICHE SZENARIEN FUR DIE ELEKTRIFI-
ZIERUNG DES VERKEHRS

Woher wird der Strom kommen, der die vielen Elek-
troautos antreiben soll, die durch die CO,-Richtlinie
der EU erzwungen werden, und nach der der Flot-
tenverbrauch auf 59 Gramm pro Kilometer gedriickt
werden soll? Die Beflirworter der deutschen Energie-
wende verweisen darauf, dass das selbstverstandlich
regenerativ gewonnener, also griiner Strom sein solle.
Wann sich dieser Wunsch erfiillen wird, bleibt offen.

Vielmehr steht zu befiirchten, dass eine gewaltige
Ausweitung der Elektroflotten, die die neuen EU-Re-
geln erzwingt, vorlaufig auch noch auf Kohlestrom
angewiesen sein wird - falls es sich dann um intensiv
eingesetzte E-Autos und nicht nur um Vorzeigeobjekte
handelt. Auf welchem Wege die benétigte bedarfsge-
rechte Steigerung der Stromerzeugung in den kom-
menden Jahren wird stattfinden konnen, ist derzeit
noch nicht absehbar. Das gilt umso mehr, als allein
schonder Griinstromersatzfiir die verbliebenen Kern-
kraftwerke, die bis spatestens 2022 abzuschalten sind,
eine grofle Herausforderung bildet. Der Ersatz selbst
leistet offensichtlich noch keinen Beitrag zur Senkung
der nationalen CO,-Emissionen.

Von griinen Politikern und von vielen NGOs wird
das krachende Scheitern der deutschen Klimapoli-
tik gegeiltelt, obwohl es dieselben politischen Krafte
waren, die die Kanzlerin seinerzeit zur Abschaltung
der Kernreaktoren dréngten. Es sei daran erinnert,
dass noch im Jahr 2000 etwa 170 TWh Strom aus den
deutschen Kernkraftwerken in das Netz eingespeist
wurden. Das war mehr, als alle Wind- und Photovol-
taikanlagen im Jahr 2018 zusammen produzierten
(160 TWh) (vgl. Arbeitsgemeinschaft Energiebilan-
zen 2018). Mit dem Atomstrom konnten jahrlich tGber
170 Mio. t CO,-Emissionen aus konventionellen Kraft-
werken vermieden werden. Indem man diese Anla-
gen sukzessive abschaltete, beschadigte Deutsch-
land nicht nur seine Emissionsbilanz, sondern hat
sich auch die gegenwartigen Probleme beim Kohle-
ausstieg, beim Netzausbau und bei der Netzstabilitat
eingekauft.

Biszum Jahr2018 wurde schon der groRte Teil der
Kernkraftwerke abgeschaltet. Die restliche Produk-
tion von Nuklearstrom lagin diesem Jahr nur noch bei
etwa76 TWhproJahroder11,8%der Stromerzeugung.
Auch dieser Rest soll bis zum Jahr 2022 verschwinden.
Demgegeniiber lag der Anteil des Wind- und Sonnen-
stroms im Jahr 2018 bei 25,2%. Der geplante Ersatz
der restlichen Kernkraftwerke durch Wind- und Son-
nenstrom verlangt also eine nochmalige Ausweitung
der Windkraftwerke und der Photovoltaikanlagen um
knapp die Halfte. Beim Ausbautempo der letzten flinf
Jahre (2013 bis 2018), das im Schnitt bei etwa 15 TWh
pro Jahr lag, ware der Ersatz der schon 2022 abzu-
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schaltenden Atomkraftwerke mit dem Ablauf des Jah-
res 2023 zu vermelden. Beim Durchschnittstempo der
letzten zehn Jahre (2008-2018, gut 11 TWh) ware er
jedoch erst im Verlauf des Jahres 2025 zu erwarten.
Bis mindestens 2023 wird so gesehen zusatzlicher
Strom aus emissionsfreien Quellen fiir die Elektroau-
tos kaum verfligbar sein.

Der Versuch, dariiber hinaus auch noch weite
Teile des Pkw-Verkehrs tiberwiegend mit griiner Ener-
gie zu betreiben, kann erst in den nachfolgenden Jah-
ren angegangen werden, aber auch dabei wird es die
Grinstromproduktion schwer haben, mitzuhalten.

Eine kleine Rechnungverdeutlichtdie GréRenord-
nung der Ersatzaufgabe.® Im deutschen StraRenver-
kehr wurden im Jahr 2016 etwa 50 Mio. Tonnen Kraft-
stoffe (Benzin und Diesel) eingesetzt. Davon entfielen
auf Pkw ca. 34 Mio. Tonnen. Die Gesamtmenge dieser
Kraftstoffe entspricht einer CO,-Emission von 159 Mio.
Tonnen CO, sowierund 590 TWh an Warmeenergie, die
bei einem mittleren Wirkungsgrad von einem Drittel
am Antriebsstrang der vorhandenen Altflotte (Pkw,
Lkw) eine Antriebsarbeit von ca. 200 TWh leistet.

Wiirde man zukinftig alle bislang mit fossilen
Brennstoffen fahrenden Pkw und Lkw auf elektrischen
Antrieb umstellen wollen, entstlinde ein zusatzlicher
Bedarf an elektrischer Bruttoenergie von mindestens
300 TWh pro Jahr, weil fiir Leitungs- und Ladeverluste
etwa ein Drittel der Energie verloren geht. Allein auf
die Pkw wiirden dabei gut 200 TWh entfallen. Nimmt
man den durchschnittlichen Zuwachs der Produktion
von Wind- und Sonnenstrom der letzten flinf Jahre
(2013-2018) als Vergleichsbasis, so wiirde der Ersatz
der Pkw- und Lkw-Flotten weitere 20 Jahre (also bis
zum Jahr 2043) und der Ersatz allein der Pkw-Flotte
weitere 13 Jahre (also bis 2036) dauern.®

Allein nur die Halfte des StraRenverkehrs mit
Wind- und Sonnenstrom zu bewegen und die verblei-
benden Kernkraftwerke zu ersetzen, wiirde eine Aus-
weitung der Wind- und Sonnenstromproduktion, die
heute bei etwa 160 TWh liegt (vgl. Tabelle im Anhang),
um 226 TWh auf 386 TWh verlangen. Technisch mog-
lich ist das, z.B. durch einen weiteren forcierten Aus-
bau der Windkraft. Geht man davon aus, dass Wind-
kraftanlagen auch in Zukunft den gleichen Auslas-
tungsgrad (Anteil der rechnerischen Volllaststunden
an der Jahresstundenzahl) wie im Jahr 2017 aufwei-
sen, namlich 22,9%, ferner die gleiche GréRenstruk-
tur haben wie die in diesem Jahr durchschnittlich vor-
handenen 29 605 Windkraftanlagen, dann brauchte

° Die dazu verwendeten Daten beziehen sich auf das Berichtsjahr
2016 und sind der Statistik des Bundesministeriums fiir Verkehr und
digitale Infrastruktur (2018) und der Arbeitsgemeinschaft Energiebi-
lanzen (2018), Energiebilanz 2016, entnommen.

0 Beij einer Ausbaugeschwindigkeit wie im Durchschnitt der letzten
zehn Jahre wiirde die Elektrifizierung des gesamten Verkehrs weitere
27 Jahre und des Pkw-Verkehrs fast weitere 18 Jahre, also bis zum
Jahr 2043 dauern.

1 Aus der Division der Windstromerzeugung von 105 693 TWh im
Jahr 2017 und der durchschnittlich installierten Kapazitat in Héhe
von 52 730 MW ergeben sich 2004 Volllaststunden. Das entspricht
einem Auslastungsgrad von 22,9% oder einer durchschnittlich ver-
fligbaren Leistung von 12,075 MW (vgl. BMWi, 2018, S. 12, S. 14).



man 63303 weitere solche Anlagen.'> Bei einer
Erhohung des Anteils der Anlagen im Meer und einer
Verwendung grofRerer Masten und Rotoren kdnnte
man die Zahl der benétigten Anlagen natiirlich deut-
lich verringern. So oder so stehen beachtliche Aufga-
ben an.

Daraus ergeben sich nach unserer Einschatzung
zwei mogliche Szenarien fir die Zeit bis 2030. Sie rich-
ten sich danach, wie das Instrument des Emissions-
handels fiir Strom in dieser Zeit von der Politik einge-
setzt werden wird.

Das eine Szenarium unterstellt eine rigide Poli-
tik bei der Vergabe der Lizenzen fiir den europai-
schen Emissionshandel. Der avisierte Zeitpfad fir die
jeweils zuldssige Menge an Emissionsrechten ist in
Stein gemeilielt und unabhangig von der zusatzlichen
Stromnachfrage, die aufgrund der Elektrifizierung
des Verkehrs nun politisch erzwungen wird. In die-
sem Fall kann Kohlenstoff prima facie nicht der mar-
ginale Brennstoff fur die neuen Elektroautos sein, und
in der Tat kdnnte man dann geneigt sein, die neuen
elektrisch betriebenen Autos, seien es Autos, die aus
Batterien oder Wasserstofftanks versorgt werden, mit
einem CO_-Ausstofs von null anzusetzen.

Diese Logik gilt dann aber fiir jeden Stromver-
braucher, den man eigentlich vermeiden mochte.
Dann kann man auch die verpdnte Elektroheizung und
die alten Gliihbirnen wieder guten Gewissens instal-
lieren und sein Haus mit Giberdimensionierten Staub-
saugern reinigen, weil damit ja ohnehin kein zusatzli-
cher Verbrauch von fossilen Brennstoffen verbunden
sein kann.

Es ist im Ubrigen zu bedenken, dass der sehr
hohe CO_-Ausstol’ bei der Batteriefertigung durch
den Emissionshandel nicht erfasst wird. Trotz anders
lautender Bestrebungen des Wirtschaftsministeriums
wird die Zellfertigung und insbesondere der Energie-
einsatz bei der Gewinnung der entsprechenden Mate-
rialien bis 2030 wohl groftenteils im nicht europai-
schen Ausland stattfinden.

Das ist insbesondere auch deshalb zu erwar-
ten, weil es bei diesem Szenarium voraussichtlich zu
einem erheblichen Anstieg der CO_-Preise beim Emis-
sionshandelund damitauch der Strompreise kommen
wiirde, denn die aufgrund der Elektroautos rapide
wachsende Stromnachfrage wiirde auf ein wegen des
Atomausstiegs vermindertes Stromangebot stoRRen.

Im zweiten Szenarium ist der Zeitpfad der ver-
gebenen Emissionszertifikate nicht rigide, sondern
reagiert auf die beschriebenen Schwierigkeiten beim
Versuch, den Verkehr weitgehend zu elektrifizieren.
Die starken Preissteigerungen der Emissionszertifi-

2 1m Jahr 2017 lag die jahresdurchschnittliche Kapazitat der 29 605
jahresdurchschnittlich installierten Windkraftanlagen bei 1,78 MW
pro Anlage. (vgl. Fraunhofer IEE 2019; Bundeministerium fiir Wirt-
schaft und Energie 2018, S. 14, jahresdurchschnittliche Leistung
52,730 MW dividiert durch 29 605 Anlagen). Diese Windkraftanlagen
erzeugten, wie schon in der vorigen FuRnote erwahnt, 105 693 TWh
an Strom. Die Ausweitung der Produktion um 226 TWh wiirde also
bei einer unveranderten GréRenstruktur um weitere 63 303 Anlagen
verlangen.
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kate und des Strompreises, die dieser Versuch aus-
l6sen wird, wiirde nun die Politik veranlassen, den
urspriinglich beschlossenen Zeitpfad bei der Drosse-
lung der Zertifikatmengen zu verlassen und die Zlgel
lockerer zu lassen, um den Widerstand der Bevolke-
rungin Grenzen zu halten. Allein schon die riesige Sta-
bilitatsreserve, die beim Emissionshandel besteht
und die zur Preisdampfung verfligbar ist, gewahrt sys-
temimmanent erhebliche Spielrdume fiir eine Locke-
rung der Einsparvorgaben.

In diesem Fall kdnnte der forcierte Ausbau der
E-Mobilitat im Verein mit der Abschaltung der Kern-
kraftwerke bedeuten, dass die marginale Stromquelle
fur die vielen neuen Elektroautos zumindest zeitwei-
lig nicht etwa griiner Strom, sondern Kohlestrom ist.
Dann wiirde, wie wir gezeigt haben, der Wechsel vom
Dieselmotor zum Elektromotor je nach Art der Batte-
rieproduktion eine Erhohung des CO,-AusstoRes um
zwei Drittel, wenn nicht gar auf mehr als das Doppelte
bedeuten.

Als Nebenbemerkung sei noch angefiigt, dass
die Verschiebung des CO,-AusstoRes vom Auspuff des
Autos zum Schlot des Kraftwerks auch eine dramati-
sche Verschiebung des CO,-Ausstofes zwischen den
Ressorts der Bundesregierung impliziert. Bundesum-
weltministerin Svenja Schulze will ja allen Ressorts
zwingend fir die von ihnen vertretenen Wirtschafts-
bereiche gesonderte CO,-Reduktionsziele vorschrei-
ben (vgl. Bundesministerium fir Umwelt, Natur-
schutz und nukleare Sicherheit 2019). Uns ist nicht
bekannt, ob sie dabei die automatische Entlastung
des Verkehrsressorts und die entsprechende Mehrbe-
lastung des Wirtschaftsressorts, das ja fur die Kraft-
werke zustandig ist, iberhaupt im Auge hat. Die Vor-
gabe separater Sektorziele ist aus 6konomischer Sicht
in jedem Fall abzulehnen, weil damit in aller Regel viel
zu hohe Gesamtkosten bei der wiinschenswerten Ver-
langsamung des Klimawandels verbunden sind.

5. DAS PROBLEM DER VOLATILITAT UND DIE NOT-
WENDIGKEIT VON PARALLELSTRUKTUREN

So wichtig das Thema der Synchronitat beim Ausbau
der E-Autoflotte und der Erhohung der Produktion
von griinem Strom ist: Das Hauptproblem des griinen
Stroms ist seine enorme Volatilitat, also die Schwan-
kung der Produktion im Zeitablauf. Die Volatilitat ist
nicht nur im Tag-Nacht-Wechsel oder im Wochen-
rhythmus begriindet. Wére es so, kdnnte man sie
leicht durch eine Anpassung der Verbrauchsgewohn-
heiten oder Kurzfristspeicher puffern. Tatsachlich
geht es dabei vor allem um den Wechsel der Jahres-
zeiten. Dieser Wechsel betrifft den Wind- und den Son-
nenstrom gleichermafien, weil Wind aus Sonnenener-
gie entsteht. Der Wind ist reichlich in der Zeit nach
Weihnachten bis zum Friihjahr vorhanden, und wenn
er dann ab Marz nachlasst, kommt zum Glick die
Sonne. Im Herbst jedoch, vom September bis Weih-
nachten, dreht sich der Spie® um, und bei nachlas-
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sender Starke von Sonne und Wind entsteht ein hohes
Energiedefizit, das anderweitig gedeckt werden muss
(vgl. Sinn 2017, Abb. 3). Es kommt hinzu, dass es beim
Windstrom das ganze Jahr iber immer mal wieder
Flauten von einigen Tagen und Wochen gibt, und
manchmal ist dann auch noch der Himmel bedeckt.
Das sind die viel zitierten Dunkelflauten. Wahrend der
tempordren Dunkelflauten und der saisonalen Flau-
ten muss die Stromversorgung mittels konventionel-
ler Anlagen aufrechterhalten werden.

Nach einer in der Offentlichkeit weit verbreite-
ten Meinung sind Wind- und Sonnenstromanlagen
Substitute konventioneller Anlagen, die den Abbau
von konventionellen Kraftwerken in dem Mafie erlau-
ben, wie Wind- und Solaranlagen verfligbar werden.
Davon kann aber nicht im Entferntesten die Rede
sein. Wind- und Solaranlagen bendétigen ganz im
Gegenteil die konventionellen Anlagen als Kom-
plemente, die immer bereitstehen muissen, um die
Stromversorgung wahrend der Flauten zu decken.
Man kann, wenn man Wind- und Sonnenstrom ein-
speist, zwar Kohle sparen, jedoch nicht die Kohle-
kraftwerke - ein Aspekt, der der Kohlekommission
entgangen zu sein scheint, die kiirzlich ein Gutachten
vorlegte, in dem sie den Abbau der Kohlekraftwerke
biszum Jahr2038 empfahl. AuRerein paarbeschwich-
tigenden Worten zur Sicherstellung von Reservekraft-
werken findet man in dem langen Gutachten zu dieser
Frage wenig bis nichts, das zum Kern des Problems
vordringt (vgl. Kohlekommission 2019). Tatséachlich
ist es ohne die Kohlekraftwerke - oder ersatzweise
Gaskraftwerke - kaum méglich, den Wind- und Son-
nenstrom ins Netz einzuspeisen und gleichzeitig die
Versorgungssicherheit zu gewahrleisten. Die konven-
tionellen Anlagen miissen gedrosselt werden, wenn
derWind-und Solarstrom eingespeist wird,dann aber
wieder hochgefahren werden, wenn dieser Strom
versiegt. Die deutschen Pumpspeicherwerke leisten
in dem Zusammenhang wegen ihrer geringen Grofte
einen vernachlassigbaren Stabilisierungsbeitrag.

Die Pufferung des griinen Stroms geschieht in
Deutschland praktisch ausschlielich durch Paral-
lelstrukturen. Die alten Anlagen bleiben bei stetig
verringertem Auslastungsgrad erhalten, und immer
mehr griine Anlagen treten additiv hinzu. Das spart
zwar Brennstoffe und reduziert den CO,-AusstoR,
doch impliziert es doppelte Fixkosten, die von den
Verbrauchern (oder den Steuerzahlern) zu tragen
sind. Kein Wunder, dass Deutschland schon heute die
héchsten Haushaltsstrompreise aller europaischen
Lander hat und Danemark, das auch sehr stark auf
Windstrom setzt und lange Zeit die Spitzenposition
innehatte, inzwischen Uberholt hat (vgl. Kohlekom-
mission 2019, S. 31, Abb. 11).

Wir vermuten, dass der Ersatz der Kohle durch
Windenergie schneller an Grenzen stoflen wird, als
es die heute regierenden Politiker und fiir die 6ffent-
liche Meinung maRgeblichen Stimmen in der Presse
wahrhaben wollen. Zum einen folgt aus der Puffe-
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rung durch Parallelstrukturen, dass eine Ausweitung
der Produktion von Strom aus Wind- und Sonnenkraft
zum Zweck der Abdeckung des Verkehrs parallel auch
zu einer Erhéhung der Zahl der konventionellen Kraft-
werke mit fossilen Brennstoffen flihren muss, um die
Flauten bei einem héheren Stromverbrauch zu liber-
briicken. Deshalb werden traditionelle Kraftwerke
ungeachtet der Ausstiegswiinsche der Kohlekommis-
sion aus technischen Griinden noch sehr lange ben6-
tigt werden und missen sogar neu errichtet werden.

Das miissen keine Kohlekraftwerke sein. Natr-
lich kdnnen auch Gaskraftwerke an ihre Stelle treten.
Nur bedeutet der Ersatz der Kohlekraftwerke durch
Gaskraftwerke neue Baukosten und hohere variable
Kosten der Stromproduktion. Deutschlands Energie-
wende impliziert dann dreifache Fixkosten flr die
Anlagen: Erstens die verlorenen Kosten der alten Koh-
lekraftwerke, die abgeschaltet werden, obwohl sie
noch funktionstiichtig sind, zweitens die Kosten der
Wind- und Solaranlagen, die nur produzieren, wenn
der Wind weht und die Sonne scheint, und drittens die
Kosten der neuen Gaskraftwerke, die die Kohlekraft-
werke in ihrer Funktion als Komplemente der Wind-
und Solaranlagen im Sinne von LickenbiiRern zur
Abdeckung der Dunkelflauten ersetzen. Teurer kann
man elektrische Energie kaum produzieren.

Ob aber neue Gaskraftwerke tatséachlichim beno-
tigten Umfang gebaut werden, steht in den Sternen.
Nachdem Frankreich Deutschland trotz des erneuer-
ten Freundschaftsvertrages den Beistand verweigert
hat und erreichen konnte, dass auch solche Pipelines,
die keine Grenzen zwischen EU-Landern kreuzen, von
nun an unter der Kontrolle des EU-Parlaments ste-
hen, wo die Gegner einer Ostsee-Pipeline die Mehr-
heit haben, ist der groRflachige Ausbau der Gaskraft-
werke inzwischen mit einem weiteren Fragezeichen
versehen worden.

Zumindest ist zu beflirchten, dass der Gasstrom
durch die franzosische Kehrtwende viel teurer wird,
denn die Folge dieser Kehrtwende ist, dass die Netz-
und Betreibergesellschaften getrennt werden, was
aufgrund der linearen Verkettung zweier Monopolis-
ten einen hoheren Gaspreis impliziert (double mar-
ginalisation). »Was ist schlimmer als ein Monopol?«
fragte einmal der franzosische Okonomienobelpreis-
trager Jean Tirole (1988, S. 175). Seine Antwort, die
er auch sogleich bewies, lautete: »Eine Kette von
Monopolen.«

Der Protest der Bevdlkerung gegeniiber einer
weiteren »Verspargelung« der Landschaft (siehe Ver-
nunftkraft e.V.), die wachsenden Strompreise und der
Widerstand der in der Automobilindustrie beschaftig-
ten Menschen werden ein Ubriges tun, um den Dop-
pelausstieg aus Kohle und Kernkraft zu verschieben.
Erste »Gilet-jaune«-Proteste haben bereits in Stutt-
gart stattgefunden und die Politiker beim Thema
Feinstaub zum Umdenken veranlasst. Wenn es ums
Geld geht, ist die Leidensbereitschaft der Bevolkerung
bei der Energiewende begrenzt. Neue Generationen



von Politikern und Wahlern werden neu optimieren
und sich nicht durch die Beschliisse der heute regie-
renden Kréfte gebunden fiihlen. Schweden, das nach
dem Ungliick des Kernkraftwerks Three Mile Island in
der Néhe von Harrisburg im Jahr 1979 das erste Land
war, das aus der Kernkraft aussteigen wollte, hat ja
inzwischen eine Kehrtwende um 180 Grad gemacht,
indem schon im Jahr 2016 ein parteilibergreifender
Kompromiss gefunden wurde, nach dem man alle
zehn Kernkraftwerke erhalten, bei Bedarf reparieren
und notfalls sogar durch neue ersetzen mochte.

6. UBERSCHIESSENDE STROMSPITZEN UND DIE
ROLLE DES WASSERSTOFFS

Neben den unvermeidlichen Parallelstrukturen zur
Kompensation der Flauten werden inzwischen auch
die Spitzen des regenerativ gewonnenen Stroms zu
einem Problem, denn das Pufferpotenzial der konven-
tionellen Anlagen stof3t an seine Grenze, wenn die grii-
nen Stromspitzen den Bedarf libersteigen. Die liber-
schieRenden Spitzen kann man prinzipiell nicht mehr
durch Abschaltung konventioneller Anlagen abfe-
dern, denn man kann Kohlekraftwerke nicht im nega-
tiven Betrieb laufen lassen und sie veranlassen, aus
Strom wieder Kohle zu erzeugen. Tatsachlich liegt der
kritische Marktanteil, bei dem die griinen Stromspit-
zen den Bedarf zu liberschreiten beginnen, bereits
bei etwa 30% (vgl. Sinn 2017, Abb. 8). Mit seinem tat-
sachlichen Marktanteil von 25,2% befindet sich der
deutsche Wind- und Sonnenstrom noch unter diesem
Wert, doch ist absehbar, dass hier ein gréfReres Prob-
lem entstehen wird.

Die UberschieRenden Spitzen verkérpern anfang-
lich nur wenig Energie, doch wachst ihr Energieanteil
bei wachsenden Marktanteilen des Wind- und Son-
nenstroms immer weiter an. Insofern stellt sich die
Frage, was man mit den UberschieRenden griinen
Stromspitzen tun sollte.

Eine Méglichkeit ist, die Uberschussenergie
zumindest teilweise nicht zu nutzen, indem man die
Solarmodule und Windfliigel abschaltet oder den
Strom inferioren Verwendungen zufiihrt und prak-
tisch verklappt. Bei dieser Strategie wachst jedoch
der ungenutzte Stromanteil bei wachsendem Markt-
anteil des nutzbaren Wind- und Sonnenstroms pro-
gressiv an und strebt gegen 100%, wenn der Marktan-
teil ebenfalls gegen 100% geht (vgl. Sinn 2017). Schon
frih auf diesem Wege wiirde sich in der Bevolkerung
die Frage stellen, warum man die vielen Windanlagen
bauen muss, wenn man den Strom bei starkem Wind
zunehmend abschalten muss, weil man nicht weil}
wohin damit.

Eine weitere Moglichkeit besteht darin, die Uber-
schiefende Energie in Pumpspeicherwerken zu
lagern, bis wieder weniger Wind weht und die Sonne
schwacher scheint, so dass man die Energie wieder
einspeisen kann. Der dafiir bendtigte Speicherbedarf
ist riesig, weil man die Energie nicht etwa nur tage-
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weise, sondern zwischen den Jahreszeiten, also Uber
viele Monate verschieben muss.

Einen gewissen Ausgleich kénnte ein europai-
scher Stromverbund schaffen, der die Stochastik teil-
weise ausgleichen kann und Lander einschlief’t, die
aus geologischen Griinden liber bessere Moglichkei-
ten flir Pumpspeicher verfiigen als Deutschland. Aber
selbst wenn man einen perfekten Stromverbund von
den Alpenlandern tUber Danemark bis nach Norwe-
gen herstellen und in den beteiligten Landern alle
Pumpspeicherwerke bauen wiirde, die nach dem gro-
Ren EU-eStorage-Projekt geologisch moglich sind, so
kdme man ohne eine Verklappung wenigstens eines
Teils der uberschiefenden Stromspitzen nicht tber
einen Marktanteil des Wind- und Sonnenstroms von
50% hinaus.'* Man kann also die (iberschieRenden
Spitzen nicht allesamt in Pumpspeicherwerken spei-
chern, sondern muss zunehmend grofiere Anteile von
ihnen abregeln, wenn man tiber einen Marktanteil von
50% hinausgehen will.

Eine dritte Moglichkeit bestiinde darin, die liber-
schissige Energie direkt in den Fahrzeugbatterien zu
speichern. So wird ja gelegentlich argumentiert (vgl.
Lund und Kempton 2008). Das Argument zieht aber
nicht. Natlrlich konnten viele E-Autobesitzer ihre
Pkw tagsuber mit (moglichst sogar selbst produzier-
tem) Solarstrom aufladen, falls die Fahrzeuge wah-
rend dieser Zeit an einer Ladestation stehen und nicht
gefahren werden. Allerdings ergibt sich dadurch noch
keine nennenswerte »Netzdienlichkeit« flr saisonale
Speicherperioden. Wegen ihrer begrenzten Kapazitat
speichern Autoakkus bekanntlich nur genug Energie
fur geringe Reichweiten. Bei Langstrecken wird nicht
einmal der Tagesbedarf gedeckt. Auch bei kiirzeren
Strecken gilt allnéchtliches Nachladen der E-Autos als
unverzichtbar fiir eine akzeptable Verfligbarkeit der
Fahrzeuge.

Die Akkus der E-Autos stehen definitiv nicht als
externe Stromspeicher von Belang zur Verfligung,
wenn eine Speicherung lber Monate hinweg erfor-
derlich ist. Man misste beim heutigen Griinstrom-
mix beziiglich Solar- und Windenergie den Strom fiir
die winterlichen Dunkelflauten im Dezember schon
in den noch hellen und windreichen Spatsommermo-
naten tanken. Und wollte man sich gar auf den Wind-
strom allein konzentrieren, miisste man den Strom
vom windreichen Marz bis in die Vorweihnachtszeit
in Batterien speichern, was natiirlich eine vollig irre-
ale Vorstellung ist (vgl. Sinn 2017, Abb. 3). Aus Sicht
der Stromversorger und Netzbetreiber sind E-Autos
deshalb auch nur neue Kunden und Verbraucher, die
zusatzlich taglich ausreichend mit elektrischer Ener-
gie versorgt werden muissen, nicht aber Lieferan-
ten einer saisonalen Speicherleistung. Allenfalls fir
einen Ausgleich innerhalb eines Tages stehen diese
3 vgl. Sinn (2017, Abschnitt 8, insb. auch Tab. 2). Zerrahn, Schill und
Kemfert (2018), die freilich keinen Stromverbund modellieren, schla-
gen eine nur partielle Speicherung der GberschieRenden Strom-

spitzen vor, um die Speicherkosten im Griff zu behalten. Die nicht
verwertbaren Teile der Stromspitzen wollen sie abregeln.
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Speicher zur Verfligung, aber das ist nicht das
Problem.*

Eine vierte Moglichkeit wiirde darin bestehen,
den liberschieffenden Strom chemisch zu speichern,
indem man mittels Elektrolyse Wasserstoff herstellt,
lagert und spater flr die Stromerzeugung in Kraft-
werken oder besser noch direkt im Auto einsetzt.
Die dafiir notigen Speichervolumina waren rela-
tiv leicht beherrschbar, weil Wasserstoff eine hohe
Energiedichte hat. Als Langzeitspeicher eignen sich
z.B. Salzkavernen, doch existiert eine Vielzahl ande-
rer technischer Moéglichkeiten, die von Metall-Hyb-
rid-Speichern tber Druckspeicher bis hin zur Spei-
cherungvon Olen reicht, an die der Wasserstoff ange-
lagert wird und die eine Behandlung ahnlich wie bei
fossilen Treibstoffen ermdéglichen (vgl. Klell, Eichlse-
der und Trattner 2018). Die Forschung zu Autos, die
mit Brennstoffzellen fahren, ist international und
auch in Deutschland bereits weit gediehen und kann
liberzeugende Losungen anbieten. Es gibt bereits drei
Serien-Pkw auslandischer Hersteller am Markt, die
mit Brennstoffzellen arbeiten: Toyota Mirai, Hyundai
Nexo und Honda Clarity. Daimler, VW und BMW haben
zumindest Versuchsfahrzeuge produziert.

Wie die batterieelektrischen Autos leiden auch
Wasserstoffautos unter dem Problem, dass der
deutsche Energiemix vorlaufig noch mit sehr viel
CO,-Ausstof verbunden ist. Wie wir gezeigt haben,
ist der CO,-Ausstol® bei gegebenem Anteil fossiler
Brennstoffe sogar noch deutlich héher als bei den
Batterieautos, selbst wenn man den CO,-Ausstol’
bei Herstellung und Recycling der Batterien mitbe-
ricksichtigt. Das Problem dieses Weges ist namlich,
dass bei der chemischen Speicherung hochwertige
Bewegungs- bzw. elektrische Energie in niederwer-
tige chemische bzw. thermische Energie umgewan-
delt werden muss, die eine andere Entropiestufe
bedeutet. Der Weg zurilick auf die Stufe der Bewe-
gungs- und Elektroenergie bedeutet einen erhebli-
chen Verlust des Wirkungsgrads, der ingenieurtech-
nisch nicht vermieden werden kann und deswegen,
aber auch wegen der komplexen technischen Anla-
gen, die benotigt werden, recht hohe Umwandlungs-
kosten impliziert.

Der unschatzbare Vorteil gegeniiber den Batte-
rienliegtaberinderunkomplizierten und preisgiinsti-
gen Speicherung der Energie Giber langere Zeitrdume,
zu dem sich die Moglichkeit einer raschen Betankung
der Autos und hoher Reichweiten hinzugesellt. Der
Wasserstoff, und nur er, ist die ideale Erganzung des
Wind- und Sonnenstroms, wenn dieser Strom einen
Marktanteil von deutlich tGber 30% erreicht hat und
dann zu energiehaltigen, auch saisonalen Stromspit-
zen flihrt, die sich sonst nicht verwerten liefsen.

1 Leopoldina, Acatech und Union der deutschen Akademien der
Wissenschaften (2017, S. 48): ,,Es ist .. v6llig unrealistisch, und selbst
bei stark sinkenden Kosten fiir Batteriespeicher nicht bezahlbar, so
groRBe Mengen Kurzzeitspeicher zu installieren, dass auch langere
Phasen einer hohen Stromproduktion aus Sonne und Wind gespei-
chert werden kénnen.”
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Die Methanisierung des Wasserstoffs schlieRen
wir in diese Bewertung ein. Dem weiteren Verlust an
Wirkungsgrad stehtdortderVorteilin Form einernoch
leichteren Speicherung und eines einfachen Trans-
ports im vorhandenen Erdgassystem gegeniiber.

Methan hat, wie wir gezeigt haben, selbst dann,
wenn es fossilen Ursprungs ist und in Verbrennungs-
motoren verwertet wird, einen vorlaufig unschlagbar
geringen CO,-AusstoR, der beim heutigen Energie-
mix um ein gutes Drittel bis etwa der Halfte niedriger
als beim Elektromotor ist und um ein knappes Drit-
tel unter dem Dieselmotor liegt. Insofern bote es sich
an, derweil schon einmal auf gasbetriebene Verbren-
nungsmotoren zu setzen und im Zuge des weiteren
Ausbaus der Griinstromproduktion dann allmahlich
das fossile Gas durch regeneratives Gas zu ersetzen.

7. SCHLUSSBEMERKUNGEN

Es folgt aus unseren Vergleichsrechnungen fiir den
neuen Tesla Model 3 und den Mercedes C 220 d, dass
auch moderne Elektroautos in den nachsten Jahren
schwerlich in der Lage sein werden, einen Beitrag zur
Minderung der deutschen CO,-Emissionen zu leisten.
Fir dieses strategische Ziel im Sinne der deutschen
Klimaschutzbemiihungen sind die Elektroautos auf-
grund unserer Netzsituation leider noch verfriht. Es
kann nicht die Rede davon sein, dass die Einfiihrung
der Elektroautos bereits fiir sich ggnommen zu einer
Reduktion des CO,-AusstoRes im Verkehr fiihren wird,
wie es die EU-Richtlinie fiir die Berechnung des Flot-
tenverbrauchs nahelegt, die ja die Elektroautos mit
einem CO,-Ausstol® von null annimmt. Das Gegenteil
ist der Fall. Der CO,-AusstoR der batterieelektrischen
Autos liegt beim heutigen Energiemix Deutschlands
und unter Berlicksichtigung des Energieaufwands bei
der Batterieproduktion nur im giinstigsten Fall auf
einem mit dem Dieselmotor vergleichbaren Wert.
Modifikationen dieser Aussage ergeben sich nur,
wenn es gelingen sollte, die Elektroautos zu einem
grofberen Anteil mit emissionsarmer Energie zu betrei-
ben, als es dem heutigen Durchschnitt entspricht.
Geht man von einer rigiden Handhabung des Emissi-
onshandels aus, dann mag das so sein. Dann werden
die elektrischen Autos aber dazu flihren, dass andere
Stromverbraucher liber drastische Preissteigerungen
bei den Emissionszertifikaten und beim Strom aus
dem Markt verdréangt werden. Der Rickzug energie-
intensiv produzierender Industrien wird nicht zu
vermeiden sein. Widerstande der Verbraucher
und/oder Steuerzahler sind vorprogrammiert. Da
Deutschland schon heute die héchsten Stromkosten
in Europa hat, halten wir den Fall der rigiden Hand-
habung des Emissionshandels nicht fiir sonderlich
plausibel, zumal ja auch noch die Kernkraftwerke
abgeschaltet werden sollen. Vermutlich wird man
den Emissionshandel flexibler handhaben und den
konventionellen, aus fossilen Quellen flieRenden
Strom in einer Ubergangszeit starker einsetzen, als



urspriinglich geplant war. Dann kénnten die Elektro-
autos zeitweilig versteckte Kohle- oder Erdgasautos
werden. Der CO,-Ausstofs an den Schloten der Kraft-
werke, den auch die Elektroautos bedingen, taucht
in der EU-Formel fiir den Flottenverbrauch der Her-
steller nicht auf, denn dort wird der CO,-Ausstof der
Elektroautos mit null angesetzt, so als kdme spezi-
ell dieser Strom stets aus griinen Quellen. Diese For-
mel flihrt die Bevdlkerung in die Irre, auch wenn ihre
Urheber vermutlich keine Illusionen beziiglich des
CO,-AusstoRes bei der Stromproduktion hatten.

Eine Public-Choice-Analyse des Geschehens
lasst nach unserer Ansicht nur den Schluss zu, dass
hinter den Beschliissen der EU auch industriepoliti-
sche Absichten stehen. Die Entriistung der Offentl-
ichkeit liber die Manipulationen der Automobilin-
dustrie bot die historische Gelegenheit, bei der
Manipulation der Formel fiir die Flottenverbrauchs-
werte so kraftig zuzulangen, dass sich die Wettbe-
werbspositionen der europdischen Automobilherstel-
ler mit einem Schlage dramatisch verandert haben.
Die bei der Herstellung von Verbrennungsmotoren
fur Pkw flihrenden deutschen Hersteller miissen jetzt
auf Elektromobilitdt umriisten und sich wieder hinten
anstellen.

Die Verzerrungen kdnnten mit nationalen Unter-
schieden bei der Stromproduktion zu tun haben. In
Norwegen wird Strom wegen der vielen Talsperren
praktisch CO_-frei produziert. In Frankreich liegt nach
den Angaben der Europédischen Umweltagentur (2019)
wegen des Atomstroms die Intensitdt des CO,-Aus-
stoRes unter 100 g/kWh, in Deutschland (siehe auch
Anhang) bei ca. 500 g/kWh und in Polen bei ca. 700 g/
kWh. Frankreich hat sich deshalb auf die Produktion
von Elektroautos spezialisiert und sich in Briissel mit
den Grlnen verbilindet und darum gerungen, dass
die Standards enorm anspruchsvoll gesetzt wurden.
Dabei wird nun freilich der deutschen Automobilin-
dustrie mit ihren eher groRvolumigen Fahrzeugen die
Luft abgeschniirt.

Die deutsche Diskussion um die Elektroautos
konzentriert sich auf batteriebetriebene Fahrzeuge.
Am Markt spielen indes auch die Plug-in-Hybride
eine zunehmend wichtigere Rolle. Sie werden an der
Steckdose geladen und kdnnen zumindest eine kurze
Fahrstrecke, oft nur sehr wenige Kilometer, rein elek-
trisch zurlicklegen. Sie sind auBerdem in der Lage,
genau wie die batterieelektrischen Fahrzeuge die
Bremsenergie bei angemessenem Betrieb zurlick-
zugewinnen (rekuperieren). Es ist praktisch unmog-
lich, fir diese Fahrzeuge eine allgemein giiltige, rea-
listische CO,-Emissionsbilanz anzugeben. Wer einen
Plug-in-Hybrid benutzt, um die wenigen Kilometer
in der Innenstadt emissionsfrei fahren zu dirfen und
ansonsten Uberwiegend im Fernverkehr unterwegs
ist, wird damit vermutlich hohere Emissionen erzeu-
gen als mit einem sparsamen Diesel, weil er standig
das Gewicht der E-Maschine und den grofReren Akku
mit sich herumschleppt, wahrend der Verbrennungs-
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motor meistens in Betrieb ist. Plug-in-Hybride gelten
deshalb nur als eine populare Briickentechnologie hin
zur E-Mobilitat. Primar vermeiden sie bei Fernfahrten
die Angste vor der begrenzten Reichweite der batte-
riebetriebenen Elektroautos, bieten aber keine nen-
nenswerten CO,-Einsparungen.

Eine andere Alternative zu den batterieelek-
trisch betriebenen Elektroautos bieten mit Was-
serstoff oder Methan betriebene Autos, die Elek-
tro- oder Verbrennungsmotoren haben. In solchen
Autos sehen wir die wirkliche Zukunft, wenn man
die durch politische Dekrete verfligte Verdrangung
der fossilen Brennstoffe als gegeben annimmt.
Wie wir gezeigt haben, fiihren wasserstoff- oder
methanbetriebene Elektroautos beim heutigen
Energiemix zwar noch zu einem etwas hdoheren
CO-AusstoB als die batterieelektrisch betriebe-
nen Autos, doch wird dieser Nachteil in einen Vorteil
umschlagen, wenn sich der deutsche Strommix deut-
lich in Richtung griiner Energie verbessert, weil dann
der niedrigere energetische Wirkungsgrad immer
weniger ins Gewicht fallt. Mit fossilem Methan betrie-
bene Verbrennungsmotoren haben schon heute
einen sehr niedrigen Ausstol an CO,. Sie sind eine
ideale Briickentechnologie fiir Autos, die spéater ein-
mal mit»grinem« Methan fahren konnen. Der groRe
Vorteil des Wasserstoffs und des daraus gewonnenen
Methans liegt in der Moglichkeit, die tiberschieRen-
den Stromspitzen lGber Monate hinweg aufzubewah-
ren, die bei wachsenden Marktanteilen des Wind- und
Sonnenstroms im Bereich liber 30% immer mehr ins
Gewicht fallen werden, sowie in der Moglichkeit der
raschen Betankung der Fahrzeuge. Die Vorstellung,
die notwendige Speicherung des Wind- und Sonnen-
stroms mit Batterien leisten zu wollen, ist utopisch,
wie auch die Leopoldina, Acatech und die Union der
Akademien der Wissenschaften betont haben. Darauf
haben wir hingewiesen. Insofern kann man der Bun-
desregierung nur raten, im Sinn einer Technologieof-
fenheit auch die Wasserstoff- und Methantechnolo-
gie zu fordern.

Methan lasst sich auch heute schon mit wenig
Aufwand in leicht modifizierten Benzinmotoren ein-
setzen. Solche Motoren, fir die die Infrastruktur in
Form von Gasleitungen und -speichern bereits weit-
gehend existiert, einzusetzen und weiter zu ent-
wickeln bietet sich aus zweierlei Griinden an. Zum
einen bedeuten sie beim heutigen Energiemix aus
dem Stand heraus eine Einsparung von CO, gegen-
Uber batterieelektrischen Motoren von etwa einem
Drittel. Zum anderen sind sie in langerfristiger Hin-
sichtideale Komplemente fiir den Wind- und Sonnen-
strom, weil bei einem Marktanteil, der deutlich liber
30% hinauswachst, progressiv wachsende Anteile
der Uberschielenden Stromspitzen weggespeichert
werden miissen, wenn man sie nicht verklappen will.
Nur das Methan oder der Wasserstoff, aus dem kiinst-
liches Methan gewonnen wird, bietet dafiir hinrei-
chend grofie Speicherkapazitaten.
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POST SCRIPTUM

Wir wollen unsere Untersuchung nicht ohne ein wich-
tiges Post Scriptum zur Sinnhaftigkeit der gesamten
Energiewende beenden, derer sich der Leser stets
bewusst bleiben moége, auch wenn unser Aufsatz
einen etwas engeren Fokus hat.

Ob sich all die europdischen Anstrengungen
Uberhaupt fir das Klima auszahlen werden, steht
namlich insofern in den Sternen, als nicht auszu-
schliefben ist, dass das in Europa nicht mehr ver-
brannte Ol in andere Lander flieft und dort ver-
brannt wird. Das Pariser Klimaabkommen (2015)
sieht fir die CO,-Reduktion nur ein System von
Selbstverpflichtungen ohne Sanktionen vor, und
die USA haben bereits angekiindigt, dass sie aus
dem Abkommen wieder aussteigen werden. Daraus
erwachst die Gefahr, dass auch andere Lander den
USA folgen werden. Das konnte fiir Europa nicht nur
den Nachteil bringen, dass es mit seinen Anstrengun-
gen allein bleibt, sondern dass diese Anstrengungen
im Hinblick auf das Klimaziel vollstédndig konter-
kariert werden. Wenn man namlich die Erdélbesit-
zer nicht (iberzeugen kann, das Ol, das die Européer
nicht mehr verbrauchen, im Boden zu lassen, wer-
den die Tanker einfach nur anderswo anlanden und
ihr Ol dort verkaufen. Es wird dann zu einer Senkung
der Weltmarktpreise kommen, durch die der Ver-
brauch in jenen Landern subventioniert und stimu-
liert wird, die sich nicht an den Sparanstrengungen
beteiligen. Insofern kommt es méglicherweise nicht
nur zu einer geringen, sondern zu keiner Reduktion
des CO_-AusstoRes, weil andere Lander so viel mehr
CO, ausstoRen, wie Europa einspart. Man kénnte
einwenden, dass die Olscheichs aufgrund niedri-
gerer Weltmarktpreise nun weniger produzieren und
somit einen doppelten Einnahmeausfall akzeptieren
werden. Das ist angesichts der geringen Bedeutung
der Férderkosten fiir die Hohe der Olpreise nicht son-
derlich wahrscheinlich. Eherist zu erwarten, dass sie
fur einige Zeit mehr produzieren werden, weil sie die
niedrigeren Preise durch eine Mengenausweitung
wettmachen oder ihre Ressourcen vorzeitig verkau-
fen, bevor die griine Politik ihnen die Absatzchancen
total verdirbt (vgl. Sinn 2008a; 2008b; 2012). Dann
haben die Lander, die beim Energiesparen nicht mit-
machen, den doppelten Vorteil, dass ihnen das Ol
verbilligt zur Verfligung steht, das die Europaer frei-
geben, und zusatzlich noch jenes 0Ol, das die Olfér-
derlander zusatzlich auf den Markt werfen.

Uns ist bewusst, dass sich Deutschland trotz die-
ser Zusammenhange international verpflichtet hat,
seinen CO_-Ausstof zu verringern, weil es der Welt
etwas Gutes tun will. Es ware uns aber wohler, wenn
der Bevolkerung klar ware, dass diese Wohltaten
womodglich nicht in Form einer Verlangsamung des
Klimawandels, sondern als Verringerung der Kosten
der fossilen Energie fiir die GroRverbraucher der Welt
zustande kommen, dass also unsere Opfer mogli-
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cherweise ganz anderen Bevolkerungsschichten hel-
fen als jenen, die unter dem Klimawandel zu leiden
haben. Da sich Europa auf die Produktion von Klein-
wagen verlegt, konnen in den USA noch mehr Rie-
sen-SUVs gefahren werden als ohnehin schon.

Leider kann man diese Gefahr so lange nicht
ausschlieffen, wie die Pariser Vereinbarungen nicht
in sanktionsbewehrte Verpflichtungen umgewan-
delt werden und im Ubrigen (fast) alle Lander
mitmachen.

Wenn man Gutes tun will, muss man sich auch
fragen, ob die realisierten MaRnahmen uberhaupt
wirken. Diese Diskussion hat in Deutschland noch
nicht stattgefunden, weil die gesamte Klimaproble-
matik im Hinblick auf die Moglichkeiten diskutiert
wird, den Verbrauch durch technische Méglichkeiten
einzuschranken, anstatt zu fragen, wie man das Ver-
halten der Anbieter der fossilen Brennstoffe auf den
Weltmarkten verandern kann, ohne das leider nichts
erreicht werden kann.
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ANHANG

Die nachfolgende Tabelle zeigt, wie wir aus den offizi-
ellen Angaben zur deutschen Bruttostromproduktion
des Jahres 2018 und den Angaben zum Nettostrom-

Tab. Al
Der CO-AusstoR der Energietrager im Jahr 2018
A B C D=B/C E=A-D F G=F'E H 1=G/H
Brutto- therm. | elektr. | elektrischer | CO»-Emis- | Aufschlag | CO2-Emis- | Nettostrom- | CO»-Emis-
strom- Emis- Wir- Emissions- sionen fir Vor- | sioneninkl.| verbrauch | sionje kWh
erzeugung| sionsfaktor | kungs- faktor (Mio. t) kette Vorkette | (inkl. Netto- | Nettostrom-
nach Ener-| (kg CO./ grad (kg CO./ (Mio. t) exporte) verbrauch
gietragern kwh) kwh) (TWh)? (kg/KWh)
(TWh)
Energietrager
Braunkohle 146,0 0,400 | 0,38 1.05 153,3 1,16 177,8 130,9 1,36
Steinkohle 83,0 0,337 0,41 0,82 68,1 1,16 79,0 74,4 1,06
Erdgas 83,0 0,201 0,53 0,38 31,5 1,3° 41,0 74,4 0,55
Mineraldlpr. 5,2 0,280 0,43 0,65 3,4 1,21 4,1 4,7 0,87
Kernenergie 76,1 68,2
Erneuerbare 228,7 205,1
darunter:
Windkraft 113,3 101,6
Photovoltaik 46,3 41,5
Staudamme* 16,9 15,2
Biomasse 45,7 41,0
Biog. Hausmiill 6,3 5,6
Ubrige Energie? 20,4 0,300 0,40 0,75 15,3 1,0 15,3 18 0,85
Insgesamt 642,4 271,6 317,2 576,0 0,55

2 Bruttostromproduktion abziiglich des geschétzten Eigenverbrauchs der Kraftwerke und der geschétzten Leitungsverluste, aber einschlieRlich der Nettoexporte
unter der Annahme, dass die Leitungsverluste iiberall den gleichen Anteil ausmachen und der Eigenverbrauch sowie die Nettoexporte aus dem durchschnittlichen
Energiemix gespeist werden. Vgl. die Erlduterungen im Text zu Abbildung 1. *Inklusive der CO.-dquivalenten Methanverluste. Siehe Gemeinsame Forschungsstelle der
Europdischen Kommission (2014b, Tab. 1.6). “Inklusive Laufwasserkraftwerke zur Erzeugung von Strom aus den Fliissen. Ohne Stromerzeugung der Pumpspeicher-
kraftwerke, es sei denn, die Pumpspeicher hatten einen natiirlichen Zufluss und wiirden deshalb als normale Speicherwerke (wie Talsperren) angesehen. ¢ Nicht-
biogener Hausmiill etc., ohne Output der Pumpspeicherwerke. Vgl. die Erlduterungen zu Abbildung 1.

Hinweis: Die vorlaufige Bruttostromerzeugung stammt von der Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen (2018), der Nettostromverbrauch wurde daraus anhand der
Relationen im Vorjahrs bestimmt. Die Wirkungsgrade der Kraftwerke wurden auf der Grundlage von Angaben des Umweltbundesamts (2018) geschétzt. Dabei wurde
beriicksichtigt, dass die Kraftwerke wegen der volatilen Erzeugung der erneuerbaren Anlagen héufiger in Teillast betrieben werden miissen, was deren Effizienz be-
eintrachtigt. Bei den Emissionsfaktoren handelt es sich um offizielle Angaben des Umweltbundesamtes (2016b): Fiir Braunkohle wurde ein Durchschnittswert der

verschiedenen Braunkohlearten, die zur Stromerzeugung eingesetzt werden, verwendet. Bei Steinkohle und Erdgas sind Emissionswerte fiir den Einsatz in Kraftwer-
ken ausgewiesen. Fiir Mineral6lprodukte wurde ein gewichteter Durchschnitt aus leichtem und schwerem Heizol zugrunde gelegt. Der Faktor fiir die librigen Energie-
trager wurde geschatzt, wobei die sonstigen Gase, darunter vor allem Kokereigas, Anhaltswerte lieferten. Beim Aufschlag fiir die Vorkette beziehen wir uns auf Werte
der Gemeinsamen Forschungsstelle der Européischen Kommission (2014b, Tab. 1.1 und 1.6). Die Werte fiir Kohle beziehen sich auf den EU-Mix fiir konventionelle
Kohlekraftwerke. Fiir Mineral6lprodukte wurde der Wert fiir Dieselkraftstoff zugrunde gelegt. Die Werte fiir Erdgas beziehen sich auf den Durchschnittswert tiber
verschiedene Arten von Erdgas und Erdgasvorraten aus unterschiedlichen Entfernungen vom Abbauort. Fiir die tibrige Energie nehmen wir an, dass es keine Vorket-
teneffekte gibt.

Quelle: Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen (2018); Umweltbundesamt (2016b, S. 45 ff.); Umweltbundesamt (2018, S. 17); Berechnungen der Autoren.
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verbrauch sowie den vorhandenen Informationen zu
den Wirkungsgraden bei der Stromproduktion sowie
den physikalischen Emissionsfaktoren den CO,-Aus-
stoR in Relation zu dem jeweils an der Steckdose ent-
nommenen Strom aus unterschiedlichen Quellen
berechnen. Wir bendtigen diese Angaben, weil wir im
Text auf Uberlegungen zu alternativen marginalen
Stromquellen fiir die Elektroautos anstellen.

Die Rechnungen der Tabelle wurden auf der Basis
der Angaben zu den tatsachlichen Produktionswer-
ten gemaR Abbildung 1 sowie des Umweltbundesam-
tes Uber die Emissionsfaktoren und die thermischen
Wirkungsgrade der Kraftwerke, die fossile Kohlen-
stoffe verwenden, erstellt. Der Emissionsfaktor gibt
an, wieviel kg CO, pro kWh thermischer Energie anfal-
len, wobei sich die Unterschiede im Wesentlichen auf-
grund der unterschiedlichen Wasserstoffanteile der
Energietrager im Verhéltnis zu den Kohlenstoffan-
teilen ergeben. Der Wirkungsgrad gibt an, welcher
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Anteil der bei der Verbrennung entstehenden thermi-
schen Energie aufgrund der verwendeten Maschinen
und Anlagen in Bruttostrom umgesetzt werden kann.
Der Nettostromverbrauch ist die an der Steckdose
entnommene Energie der verschiedenen Energietra-
ger zuziglich der Nettoexporte. Der Nettostromver-
brauch liegt um den Eigenverbrauch der Kraftwerke,
um die Verluste der Pumpspeicherwerke und um die
Leitungsverluste unter der Bruttostromerzeugung.
Mangels besserer Informationen wurde angenom-
men, dass diese Verlustquellen bei allen Stromarten
zum gleichen Prozentanteil anfallen.

Man sieht, dass beim Braunkohlestrom mit einem
Wert von 1,36 kg/kWh am meisten CO, anfallt. Beim
Steinkohlestrom liegt der Wert bei 1,06 und beim Erd-
gas wegen des hohen Wasserstoffanteils am Methan
bei 0,55. Im Durchschnitt ergab sich beim deutschen
Strommixdes Jahres 2018 ein CO,-Ausstof von 0,55 kg
je kWh Strom, der aus der Steckdose kam.
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WES-Sonderfrage: Ungleichheit aus der
Perspektive von Wirtschaftsexperten

weltweit

Wirtschaftliche Ungleichheit ist ein dringendes internationales Problem. 72,3% der Exper-
ten gaben bei der WES-Umfrage vom April 2017 an, dass die zunehmende Einkommensun-
gleichheit eines der grofSten wirtschaftlichen Probleme sei, mit denen ihr Land derzeit kon-
frontiert sei (vgl. Boumans 2017). Eine WES-Sonderfrage befasste sich mit der wirtschaftli-
chen Ungleichheit: Die Experten wurden nach ihrer Wahrnehmung von Ungleichheit sowie

zu moglichen Losungsansitzen befragt.

ZUNEHMENDE WIRTSCHAFTLICHE UNGLEICHHEIT

Nach einer Studie des Internationalen Wahrungs-
fonds (IWF) hat sich die Kluft zwischen Arm und
Reich in den meisten entwickelten Landern seit 1990
deutlich vergrofRert (vgl. Dabla-Norris et al. 2015).
In den Schwellen- und Entwicklungslandern ist
die Ungleichheit im gleichen Zeitraum durch-
schnittlich stabil geblieben; absolut gesehen ist
sie héher als in den Industrieldndern. Einige Schwel-
len- und Entwicklungslander in Asien und Osteu-
ropa verzeichneten einen deutlichen Anstieg der
Ungleichheit, wahrend sie in anderen Landern, bei-
spielsweise Landern Lateinamerikas,
zurlickging.

Technologischer Fortschritt und Verdanderungen
in den Arbeitsmarktinstitutionen sind nach Ansicht
des IWF die Hauptverursacher dieser Entwicklung.
Demnach trug der kompetenzbasierte technologi-
sche Fortschritt fast zu einem Drittel an der zuneh-
menden Einkommensschere bei. Neue Technologien
vergrofiern die Differenz zwischen den Léhnen quali-
fizierter und den Léhnen ungelernter Arbeitnehmer,
indem sie die Nachfrage nach qualifizierten Arbeits-
kraften im Vergleich zu der Nachfrage nach gering-
qualifizierten und ungelernte Arbeitskraften tber-
proportional erhdhten.

Um festzustellen, ob die WES-Experten diesen
Ergebnissen zustimmen, sollten die Umfrageteilneh-
mer zu Beginn angeben, ob sich die wirtschaftliche
Ungleichheit in ihrem jeweiligen Land in den letz-
ten funf Jahren erhéht hat.! Abbildung 1 zeigt die
Antworten: In Lateinamerika gibt es einige Lander,
in denen sich nach Meinung der Experten die wirt-

in vielen

! Die genaue Frage lautete: »Wie hat sich die wirtschaftliche Un-
gleichheit in Threm Land in den letzten fiinf Jahren verdndert?« Die
WES-Experten konnten aus fiinf verschiedenen Antwortkategorien
wahlen: signifikant reduziert, reduziert, gleichgeblieben, erhdht,
signifikant erhdht.

schaftliche Ungleichheit in den letzten funf Jah-
ren verringert hat. In den meisten Landern waren
die Experten jedoch der Ansicht, dass die Ungleich-
heit insgesamt gleichgeblieben oder gestiegen sei.
Bei Betrachtung einzelner Regionen fallt auf, dass
vor allem in Std- und Osteuropa sowie in Schwe-
den und Norwegen die WES-Experten durchschnitt-
lich von einer Zunahme der wirtschaftlichen
Ungleichheit ausgingen. In Asien hingegen berich-
teten die WES-Experten im Durchschnitt, dass die
wirtschaftliche Ungleichheit in den letzten fiinf Jah-
ren gleichgeblieben sei. Auch in den Vereinigten
Staaten, Russland und Australien berichteten die
Umfrageteilnehmer (iber eine zunehmende wirt-
schaftliche Ungleichheit. Vergleicht man diese Ergeb-
nisse mit der Anderung des Gini-Koeffizienten der
verfiigharen Einkommen zwischen 2008 und 2013,
so ist in Spanien, Italien und Griechenland ein An-
stieg des Gini-Koeffizienten zu sehen. Flir Norwegen
und Schweden sank der Gini-Koeffizient fiir das ver-
fligbare Einkommen sogar. In den meisten lateiname-
rikanischen Landern ist die wirtschaftliche Ungleich-
heit dem Gini-Koeffizienten zufolge gesunken, wie
zum Beispiel in Brasilien (um -1,0) oder Argenti-
nien (um -2,0); die befragten Experten berichte-
ten dagegen von einem Anstieg der Ungleichheit in
diesen Landern. In den asiatischen Landern, fir die
Daten zum Gini-Koeffizienten vorliegen, verringerte
sich die Ungleichheit. Eine Ausnahme ist Indonesien,
dort messen die Gini-Koeffizienten eine Zunahme der
Ungleichheit. In den Vereinigten Staaten nahm die
wirtschaftliche Ungleichheit laut Gini-Koeffizienten
ebenfalls zu. In Russland und Australien zeigen die
Gini-Koeffizienten dagegen eine riicklaufige Tendenz
der wirtschaftlichen Ungleichheit fiir den Zeitraum
zwischen 2008 und 2013.

2 Daten aus der SWIID Version 5.1, aufgerufen von:
htp://fsolt.org/swiid/.
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Abb. 1

Veranderungen der wirtschaftlichen Ungleichheit in den letzten fiinf Jahren

|:| Keine Daten
|:| Abgenommen
- Gleichgeblieben

- Zugenommen

Quelle: ifo World Economic Survey (WES) 11/2017.

UNGLEICHHEIT UND WACHSTUM

Der Zusammenhang zwischen Ungleichheit und
Wirtschaftswachstum wird derzeit intensiv und
kontrovers diskutiert (vgl. z.B. Fratzscher 2016;
Fuest 2017). Es gibt weder Einigkeit dariiber, ob
Ungleichheit das Wachstum erhoht oder verringert,
noch wie stark die beiden Faktoren miteinander kor-
reliert sind (vgl. Cingano 2014).3

Neuere empirische Studien finden, dass Ungleich-
heit das Wirtschaftswachstum tatsachlich hemmt.
Der IWF argumentiert zum Beispiel, dass ein hohe-
rer Netto-Gini-Koeffizient - ein gdngiges Mal} fur
Ungleichheit, das Steuern und Transfers gegenrech-
net - mittelfristig mit einem geringeren Produktions-
wachstum verbunden ist (vgl. Ostry, Berg und Tsan-
garides 2014) und identifiziert mehrere Arten und
Weisen, wie sich die Ungleichheit negativ auswirken
kann (vgl. Dabla-Norris et al. 2015). Erstens wirkt sich
Ungleichheit auf das Wachstum aus, da Haushalte ins-
gesamt weniger Sach- und Humankapital aufbauen
kénnen und sich somit die Gesamtnachfrage verrin-
gert. Zweitens dampft Ungleichheit die Investitionen,
dadie wirtschaftliche, finanzielle und politische Insta-
bilitat zunimmt. Drittens kann Ungleichheit zu Aktio-
nen gegen wachstumsférdernde Politiken, z.B. pro-
tektionistische Malnahmen gegen Globalisierung
und marktorientierte Reformen, fiihren. Die OECD hat
erst kiirzlich negative Auswirkungen von Ungleichheit
auf das Wachstum vermutet (vgl. Cingano 2014). Die
Organisation bezieht sich in ihrer Argumentation auf
die Chancenhypothese, die besagt, dass arme Haus-
3 Eine aktuelle Meta-Analyse von 28 Studien zum empirischen Zu-
sammenhang zwischen Ungleichheit und Wachstum findet teilweise
positive und teilweise negative Korrelationen. Ihre Ergebnisse deu-

ten darauf hin, dass es keine robuste empirische Beziehung gibt. Fiir
weitere Informationen vgl. Neves, Afonso und Silva (2016).
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halte nicht den optimalen Betrag in Bildung investie-
ren, was wiederum die zukiinftigen Einkommen beein-
trachtigt und so zu einem langsameren Wachstum im
Vergleich zu jenem mit optimalen Bildungsinvestitio-
nen flhrt.

Die Validitat dieser empirischen Erkenntnisse
ist jedoch nicht unbestritten. Im Hinblick auf die
OECD-Studie zeigten Replikationen, die sich auf
alternative Datenquellen stiitzten, dass die Ergeb-
nisse je nach Modellspezifikation stark variieren (vgl.
Niehues 2014). Bezlglich einer Stichprobe mit ent-
wickelten und sich entwickelnden Volkswirtschaften
finden Kolev und Niehues nur fiir weniger entwickelte
Lander einen negativen Einfluss auf das Wachstum,
keinen signifikanten oder sogar einen positiven Effekt
fur alle anderen Lander (vgl. Kolev und Niehues 2016).
Diese Ergebnisse stimmen eher mit der Anreizhypo-
these (iberein: Einkommensunterschiede motivieren
Menschen, unter anderem harter zu arbeiten oder
langer zu studieren, was sich positiv auf das Wachs-
tum auswirkt (vgl. OECD 2015). AuRerdem gibt es ohne
finanzielle Belohnungen weniger Anreize fur riskantes
Unternehmertum oder Innovationen. Dies trifft insbe-
sondere in entwickelten Landern zu.

Um zu ermitteln, Inwieweit die WES-Experten
ebenfalls der Meinung sind, dass Einkommens- oder
Vermogensungleichheit das Wirtschaftswachstum in
ihrem Land hemmt, wurden sie in der WES-Befragung
um eine Einschatzung hierzu gebeten. Tabelle 1 zeigt
den Durchschnitt der Antworten der WES-Experten
fur ihre jeweiligen Lander und scheint die Ergebnisse
von Kolev und Niehues zu bestatigen, wonach nega-
tive Auswirkungen der Einkommensungleichheit nur
fur Entwicklungslander festgestellt wurden. Im Durch-
schnitt liegen die Bewertungen der Befragungsteil-
nehmer aus den am weitesten fortgeschrittenen



Tab.1

Der Grad, zu dem wirtschaftliche Ungleichheit Wachstum hemmt

DATEN UND PROGNOSEN

Einkommensungleichheit Vermogensungleichheit Eink gleichheit Vermogensungleichheit
Gar nicht Gar nicht Mittel stark Mittel stark
Singapur 1,0 | Singapur 1,0 Paraguay 3,0 Portugal 3,0
Schweiz 1,6 Schweiz 1,6 Ecuador 3,0 Zypern 3,0
Niederlanden 1,6 | Finnland 1,7 Bangladesch 3,0 Argentinien 3,0
Norwegen 1,6 Niederlande 1,7 Israel 3,0 Indonesien 3,0
Tschechische Republik 1,6 | Tschechische Republik 1,8 Algerien 3,0 Pakistan 3,0
Luxemburg 1,7 | Norwegen 1,8 Senegal 3,0 Israel 3,0
Finnland 1,7 | Slowenien 1,9 Mosambik 3,0 Senegal 3,0
Osterreich 1,8 Schweden 19 Angola 3,0 Tansania 3,0
Schweden 1,8 Swasiland 3,0 Athiopien 3,0
Slowenien 1,9 Niger 3,0 Angola 3,0
Etwas Etwas Ungarn 3,0 Niger 3,0
Danemark 2,0 Danemark 2,0 Usbekistan 3,0 Sierra Leone 3,0
Zypern 2,0 | Osterreich 2,0 Ukraine 3,0 Benin 3,0
Uruguay 2,0 | Uruguay 2,0 Albanien 3,0 Usbekistan 3,0
Vietnam 2,0 Neuseeland 2,0 Kirgistan 3,0 Kirgistan 3,0
Burkina Faso 2,0 | Vietnam 2,0 Mazedonien 3,0 Mazedonien 3,0
Athiopien 2,0 | Malawi 2,0 Griechenland 3,1 Rumaénien 3,0
Malawi 2,0 | Estland 2,0 Indien 3,1 Taiwan 3,2
Estland 2,0 Deutschland 2,1 Pakistan 3,1 Paraguay 3,2
Deutschland 2,0 Georgien 2,2 Simbabwe 3,2 Sri Lanka 3,2
Belgien 2,1 | Kanada 2,2 Kasachstan 3,2 Simbabwe 3,2
Georgien 2,1 Irland 2,3 Argentinien 3,2 Kasachstan 3,2
Irland 2,1 Luxemburg 2,3 Dem. Rep. Kongo 3,2 Mexiko 3,2
Australien 2,2 USA 2,3 Sambia 3,2 Lesotho 3,2
Slowenien 2,2 | Australien 2,3 Rumanien 3,2 Ukraine 3,2
Malaysia 2,2 | Ver.Arab. Emirate 2,3 Guatemala 3,3 Brasilien 32
Kanada 2,3 | Tunesien 2,3 Kap Verde 3,3 Guatemala 3,3
Ver. Arab. Emirate 2,3 Mauritius 2,3 Philippinen 3,3 Ecuador 3,3
Japan 2,4 | Kosovo 2,3 Sri Lanka 3,3 Elfenbeinkiste 3,3
USA 2,4 | Belgien 2,4 Lesotho 3,3 Aserbaidschan 3,3
Neuseeland 2,4 | Slowakei 2,4 Sierra Leone 3,3 Kap Verde 3,4
GroRbritannien 2,5 GroRbritannien 2,4 Madagaskar 3,3 Nigeria 3,4
Frankreich 2,5 | Japan 2,4 Benin 33 Dem. Rep. Kongo 34
Hongkong 2,5 | Malaysia 2,4 Aserbaidschan 3,3 Sambia 3,4
Indonesien 2,5 Chile 2,5 Mexiko 3,4 Stdafrika 3,5
Tansania 2,5 Mauretanien 2,5 Brasilien 3,4 Peru 35
Mauretanien 2,5 | Sudan 2,5 Kolumbien 3,4 Dom. Republik 3,5
Korea 2,5 | Thailand 2,6 Peru 3,4 Philippinen 3,5
Polen 2,6 Polen 2,6 Nigeria 3,4 Kenia 3,5
China 2,6 Litauen 2,6 Namibia 3,4 Marokko 3,5
Chile 2,6 | Turkei 2,6 Dome. Republik 3,5 Togo 3,5
Lettland 2,6 | Frankreich 2,7 Marokko 3,5 Madagaskar 3,5
Bolivien 2,7 Bolivien 2,7 Togo 3,5 Bosnien u. Herzegowina 35
Tunesien 2,7 Spanien 2,7 Uganda 3,5 Armenien 35
Mauretanien 2,7 | Korea 2,7 Serbien 3,5
Sudan 2,7 | China 2,7 Armenien 3,5
Kosovo 2,7 Hongkong 2,8 Extrem stark Extrem stark
Italien 2,7 | Bangladesch 2,8 Sudafrika 3,6 Kolumbien 3,6
Elfenbeinkiiste 2,8 | Ungarn 2,8 Agypten 3,7 Agypten 3,7
Bosnien u. Herzegowina 2,8 Bulgarien 2,8 El Salvador 3,8 Namibia 3,8
Thailand 2,8 Italien 2,8 Venezuela 4,0 Venezuela 4,0
Litauen 2,8 | Lettland 2,8 Trinidad und Tobago 4,0 El Salvador 4,0
Gesamt 2,8 | Russland 2,8 Burundi 4,0 Trinidad und Tobago 4,0
Taiwan 2,8 Indien 2,8 Ghana 4,0 Algerien 4,0
Tlrkei 2,8 Kroatien 2,9 Komoren 4,0 Burundi 4,0
Portugal 2,9 | Gesamt 2,9 Republik Kongo 4,0 Ghana 4,0
Spanien 2,9 | Griechenland 2,9 Burkina Faso 4,0
Russland 2,9 Mosambik 4,0
Kenia 2,9 Uganda 4,0
Kroatien 2,9 Swasiland 4,0
Bulgarien 2,9 Komoren 4,0
Republik Kongo 4,0
Serbien 4,0
Albanien 4,0

Quelle: ifo World Economic Survey -WES 111/2017.
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DATEN UND PROGNOSEN

Landern in den Kategorien »gar nicht« und »leicht,
wahrend die Kategorien »mittel« und »extrem« tiber-
wiegend von Experten aus Schwellen- und Entwick-
lungslandern gewahlt wurden. Ein sehr dhnliches Bild
zeichnet sich bei der Vermdgensungleichheit ab.

BEVORZUGTE INSTRUMENTE ZUR BEKAMPFUNG
VON UNGLEICHHEITEN

Die meisten entwickelten Volkswirtschaften grei-
fen auf Ex-post-UmverteilungsmalRnahmen - insbe-
sondere progressive Steuern und Sozialtransfers -
zuriick, um Ungleichheit zu verringern. Weitere Mog-
lichkeiten sind die Regulierung des Arbeitsmarktes,
die Erhéhung des Mindestlohns, die Verbesserung des
Bildungssystems und die Starkung der Gewerkschaf-
ten. In einigen Landern, beispielsweise in Deutsch-
land, der Schweiz* oder Finnland, wird die Einfiihrung
eines bedingungslosen Grundeinkommens in den
Medien diskutiert. Wahrend einige Politiken darauf
abzielen, Ressourcen (z.B. Steuern und Transfers) neu
zu verteilen, versuchen andere, die Chancengleich-
heit zu verbessern, z.B. durch die Verbesserung des
Bildungssystems.

Um zu erfahren, welche MaRnahmen von den
Wirtschaftsexperten bevorzugt werden, wurden
sie im WES-Survey befragt, welche Mallnahmen die
Regierung ihres Landes ihrer Meinung nach am bes-
ten gegen die Ungleichheit (falls vorhanden) ergreifen
sollten. Tabelle 2 zeigt die Ergebnisse. Nach Ansicht
der WES-Experten sollten Regierungen das Steuersys-
tem, die Arbeitsmarktregulierung und die Verbesse-
rung des Bildungssystems nutzen, um wirtschaftliche
Ungleichheiten zu beseitigen. Die Einflihrung eines
Grundeinkommens, das sehr hdufig im Nahen Osten
und Nordafrika sowie in Subsahara-Afrika gewahlt
wurde, war insgesamt das unbeliebteste Instrument
zur Bekampfung von Ungleichheit.

* In der Schweiz wurde 2016 ein Verfassungsreferendum iiber die
Einflihrung eines bedingungslosen Grundeinkommens durchgefiihrt.

Tab. 2

FAZIT

Zusammenfassend lasst sich anhand der Bewertun-
gen der WES-Experten festhalten, dass sich wirt-
schaftliche Ungleichheit in den letzten finf Jahren
weltweit unterschiedlich entwickelt hat. Nur in weni-
gen Landernistnach den Angaben der Befragungsteil-
nehmer die Ungleichheit gesunken. Interessant sind
besonders die Ergebnisse der Umfrage aus Europa, wo
vor allem stideuropdische und skandinavische Léan-
der eine Zunahme der Ungleichheit meldeten. Diese
wahrgenommene Entwicklung in Europa spiegelt nur
teilweise die tatsachlichen, anhand des Gini-Koeffi-
zienten gemessenen Entwicklungen wider (mit Aus-
nahmevon Schweden und Norwegen). Der Gini-Koeffi-
zient misst eine Abnahme der Ungleichheit in Latein-
amerika, die sich jedoch nicht in den Antworten der
WES-Experten aus Lateinamerika wiederfindet. Die
Mehrzahl der Experten in Asien berichteten im Durch-
schnitt, dass die wirtschaftliche Ungleichheit in den
letzten flinf Jahren gleichgeblieben ist. Betrachtet
man jedoch die Gini-Koeffizienten fiir diese Region,
gibt es einen riicklaufigen Trend. Ob wirtschaftliche
Ungleichheit das Wirtschaftswachstum tatsachlich
hemmt, scheint vom Entwicklungsstand des jeweili-
genlLandesabzuhadngen.Inallen Regionensind jedoch
die beiden bevorzugten Instrumente zur Bekampfung
von wirtschaftlicher Ungleichheit das Steuersystem
und die Verbesserung des Bildungssystems.
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Andere Schwellen- Schwellen-
fortge- und Ent- und Ent-
Euroraum  schrittene wicklungs-  wicklungs- Naher Sub-
und/oder  Volkswirt- lander lander Latein- Osten und sahara-
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Steigerung des
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Prozentzahl der Experten, die diese MaBnahmen befiirworten, um wirtschaftliche Ungleichheit zu verringern.
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IM BLICKPUNKT

Klaus Wohlrabe

ifo Konjunkturumfragen Marz 2019 auf einen Blick:
Die deutsche Wirtschaft stemmt sich
dem Abschwung entgegen’

Die Stimmung in den deutschen Chefetagen hat sich
wieder etwas aufgehellt. Der ifo Geschaftsklimaindex
ist im Marz von 98,7 (saisonbereinigt korrigiert) auf
99,6 Punkte gestiegen. Dies ist der erste Anstieg nach
zuletzt sechs Riickgdngen in Folge. Die Unternehmen
sind etwas zufriedener mit ihrer aktuellen Geschafts-
lage. Zudem blickten sie merklich optimistischer auf
die kommenden sechs Monate. Die deutsche Wirt-
schaft stemmt sich dem Abschwung entgegen.

Im Verarbeitenden Gewerbe hat das Geschafts-
klima erneut nachgegeben. Die Industriefirmen
bewerteten ihre aktuelle Lage weniger gut. Auch der

! Die ausfiihrlichen Ergebnisse der ifo Konjunkturumfragen werden

in den »ifo Konjunkturperspektiven« veréffentlicht. Die Zeitschrift
kann zum Preis von 75,- EUR/Jahr abonniert werden.

Abb. 1

ifo Geschaftsklima Deutschland?
Saisonbereinigt

Ausblick verschlechterte sich. Der Erwartungsindex
fiel auf den niedrigsten Wert seit November 2012.
Angesichts nachlassender Nachfrage planten die
Unternehmen kaum Produktionssteigerungen. Im
Dienstleistungssektor ist der Index deutlich gestie-
gen. Dies war auf merklich optimistischere Erwartun-
gen zurlickzufuihren. Die Dienstleister schatzten ihre
bereits sehr gute Geschéftslage nochmals besser ein.
Im Handel hat sich das Geschéftsklima verbessert.
Die Einschatzungen zur aktuellen Lage stiegen auf
den hochsten Wert seit Mai 2018. Auch die Erwartun-
gen hellten sich auf. Insbesondere der Einzelhandel
freute sich Giber eine sehr gute Geschaftsentwicklung.
Im Bauhauptgewerbe ist der Geschaftsklimaindex
nach zuletzt ricklaufiger Tendenz wieder gestiegen.
Dies war auf eine deutlich verbesserte Geschaftslage

Abb. 2

ifo Geschéftsklima nach Wirtschaftsbereich
Saisonbereinigt
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Marz 2019. © ifo Institut
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@ Ausden Prozentsatzen der Meldungen iiber zu- und abnehmende Exportge-
schéfte.

Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Marz2019. © ifo Institut



Abb. 5

ifo Geschaftsklima nach Wirtschaftsbereich
Salden, saisonbereinigt
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zurlickzufiihren. Die Erwartungen blieben hingegen
nahezu unverandert.

Die deutschen Unternehmen lassen beim Per-
sonalaufbau mehr und mehr Vorsicht walten.
Das Beschaftigungsbarometer ist im Marz auf
101,6 Punkte gefallen, nach 102,9 Punkten im
Februar. Dieser niedrige Wert wurde zuletzt im
Méarz 2017 beobachtet. Der Beschaftigungsaufbau
in der deutschen Wirtschaft wird sich weiter ver-
langsamen. Im Verarbeitenden Gewerbe sank das
Beschaftigungsbarometer erstmals seit Juli 2016
wieder in den negativen Bereich. Die deutliche
Konjunkturabkihlung in der Industrie macht sich
auch bei der Mitarbeitersuche bemerkbar. Im Bau-
hauptgewerbe gab das Barometer leicht nach. Die
boomende Baukonjunktur verlangt aber weiter
nach neuen Mitarbeitern. Auch im Dienstleistungs-
sektor wird das Personal weiter aufgestockt, wenn
auch weniger stark als zuletzt. Einzig im Handel

Dienstleistungssektor2
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© ifo Institut

stieg das Beschaftigungsbarometer, insbesondere
im Groflhandel wird verstérkt eingestellt.

Die Stimmung unter den deutschen Exporteu-
ren hat sich merklich verschlechtert. Die ifo Export-
erwartungen der Industrie sind im Marz auf 1,4 Sal-
denpunkte gefallen, von 7,2 Saldenpunkten im
Februar. Dies ist der niedrigste Wert seit Okto-
ber2012. Die abkihlende Weltkonjunktur macht
der deutschen Exportindustrie zu schaffen. Nach
der Zurlickhaltung im Vormonat sind die Exporter-
wartungen in der Automobilindustrie eingebrochen.
Es wird mit Exportriickgangen gerechnet. Ahnliches
gilt fir die Metallindustrie. Im Maschinenbau wer-
den keine Zuwachse mehr beim Export erwartet,
aber auch keine Rickgange. Weiterhin gut im Aus-
landsgeschaft aufgestelltist die chemische Industrie.
Sie sieht weiteren Auftragen entgegen. Zuwéachse
erwartet auch die Elektroindustrie.
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ifo Forschungsbericht 99

Der ifo-Vorschlag zur Reform des Grundsicherungs-
systems: Erganzende Berechnungen

In den letzten Monaten hat sich die Debatte tiber dem
Reformbedarfdesdeutschen Grundsicherungssystems
intensiviert. Das ifo Institut hat einen Reformvorschlag
unterbreitet, der sich darauf konzentriert, die Beschaf-
tigungsanreize des Grundsicherungssystems zu ver-
bessern. Es werden Fehlanreize abgebaut, die Empfan-
ger von Grundsicherung derzeit daran hindern, héhere
eigene Einkommen zu erzielen und die Abhangigkeit
von Transfers zu iberwinden oder wenigstens zu redu-
zieren. Dieser Forschungsbericht liefert erganzende
Darstellungen und Berechnungen.

ifo DICE Report 1/2019

[=]

Deposit Insturance

Die Finanzkrise fiihrte weltweit zu einer deutlichen Aus-
weitung der Einlagensicherung. In Europa haben sich
die Banken- und die Staatsschuldenkrise gegenseitig
verstarkt, aber ein europaisches Einlagensicherungs-
system gibt es derzeit noch nicht. Der DICE Report zum
Thema Deposit Insurance) prasentiert wichtige
Erkenntnisse lber das Funktionieren eines Einlagen-
sicherungssystems, die wahrend der Finanzkrise ge-
wonnen wurden.
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