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Die Ordnung der Wirtschaft

FRANKFURTER ALLGEMEINE ZEITUNG

irtschaftliche  Si-
cherheit ist ein weites und schwer fassba-
res Konzept. Im Zeitalter geopolitischer
Risiken, eines Krieges in Europa, von Pan-
demien und des Klimawandels féllt es den
Regierungen Europas schwer, Prioritdten
zu setzen. Die Europdische Union will
zwar die auf Regeln basierende liberale
Weltordnung stirken, sie muss sich aber
auf ihren moglichen Zusammenbruch vor-
bereiten. Um im Wettbewerb der Grof3-
mdichte zu bestehen und der machtpoliti-
schen Ausnutzung von Abhingigkeiten zu
begegnen, muss die EU eine geodkonomi-
sche Strategie entwickeln.

Gerade Deutschland muss seine Stra-
tegie dringlich festlegen. Erstens gehort
die deutsche Wirtschaft zu den interna-
tional offensten in der EU, mit Investitio-
nen in China und einem Exportanteil von
mehr als 50 Prozent am Bruttoinlands-
produkt 2022. Zweitens haben es deut-
sche Politiker und Unternehmen ver-
sdumt, sich auf den Krieg Russlands
gegen die Ukraine und die Abhangigkeit
von russischem Gas vorzubereiten, was
eine Debatte iiber die Grenzen der Stra-
tegie ,Wandel durch Handel* und die
Energiesicherheit ausloste. Drittens ist
Deutschland eine grof3e Volkswirtschaft
mit tiefen Finanztaschen. Deutsche Ent-
scheidungen werden die europdische
Wirtschaftsstrategie prégen, sei es in der
Industrie- oder Handelspolitik.

EU-Kommissionsprasidentin =~ Ursula
von der Leyen und AuB3enministerin An-
nalena Baerbock haben die Debatte liber
wirtschaftliche Sicherheit mit der Forde-
rung nach Reduzierung der China-Risi-
ken (,De-Risking®) eingeleitet. Es gibt
auch eine deutsche Chinastrategie. Doch
China ist nicht nur in Europa schon pra-
sent, die Bundesregierung hat auch neue
Investitionen etwa in den Hamburger Ha-
fen genehmigt. Konzerne wie BASF in-
vestieren weiterhin in China, viele Dax-
Unternehmen erwirtschaften grof3e Teile
ihrer Gewinne dort. Die EU-Kommission
hat eine Strategie fiir wirtschaftliche Si-
cherheit und Industriepolitik vorgelegt.
Sie zielt darauf, Chinas Dominanz in Tei-
len der griinen Lieferkette, die US-Sub-
ventionen und den griinen Protektionis-
mus des amerikanischen ,Inflation Re-
duction Act® anzugehen.

Trotz dieser Initiativen besteht in der
EU keine Einigkeit liber die Ziele, die Mit-
tel, die Prioritdten und den Weg zur wirt-
schaftlichen Sicherheit. Zwei Ansétze ste-
hen sich gegeniiber: Die eine Gruppe ar-
gumentiert, dass geopolitische Stérungen
bewiltigt werden kénnen, wenn sie auftre-
ten, und betont die Notwendigkeit, die Of-
fenheit und die multilateralen Regeln zu
schiitzen. Die Gegenseite argumentiert,
dass die EU und vor allem Deutschland
einen Kurswechsel vornehmen und sich
an die neue Grofimachtrivalitdt anpassen
miissen, indem sie inldndischen Investitio-
nen und Industriepolitik Vorrang einriu-
men und den Handel mit Landern, die
nicht ,gleichgesinnt* sind, verringern. Da-
mit wiirde sich die EU den USA anschlie-
Ben, die zwar von ,De-Risking® sprechen,
aber versuchen konnten, sich von China
abzukoppeln, falls die Republikaner die
Prasidentschaftswahlen 2024 gewinnen.

Beide Seiten liegen falsch. Die erste
Sichtweise unterschatzt die wirtschaftli-
chen und politischen Kosten einer grofe-
ren geopolitischen Konfrontation. Geo-
politische Risiken sind real, ihnen unvor-
bereitet zu begegnen wire mit hohen
Kosten verbunden. Die zweite Sichtweise
ist naiv, was die Durchfithrbarkeit und Er-
schwinglichkeit der Verlagerung von Lie-
ferketten angeht: Subventionen kdénnen
die langfristigen komparativen Vorteile
nicht verdndern und wiirden leicht un-
erschwinglich werden. Zudem birgt die
Umstellung der Lieferketten auf lokale Er-
zeuger ebenfalls Risiken. So werden die
Kosten einer Fragmentierung der Welt-
wirtschaft in rivalisierende Blocke (die der
IWF auf 7 Prozent des globalen BIP, rund
7,4 Billionen Dollar schétzt) von Politi-
kern und Biirgern meist nicht richtig ver-
standen.

Eine differenziertere Antwort in drei
Schritten ist erforderlich. Erstens muss die
EU der Bewiltigung harter wirtschaftlich-
militdrischer Sicherheitsrisiken Vorrang
einrdumen. Zweitens muss sie ihre Wider-
standsfihigkeit erhdhen, um mit wirt-
schaftlichem Zwang und unkooperativen
Volkswirtschaften umgehen zu koénnen.
Drittens erfordert wirtschaftliche Sicher-
heit Investitionen in 6ffentliche Giiter, die
auf EU-Ebene billiger zu beschaffen sind.

Harte Sicherheitsfragen betreffen

e vor allem Spitzentechnologie, die so-
wohl kommerziell als auch militirisch von
Nutzen sein kann. Im Technologiebereich
herrscht intensiver Wettbewerb zwischen
den USA und China, beide bewegen sich
Richtung technologischer Abkopplung.
Ein wichtiges Dilemma fiir die EU/
Deutschland besteht darin, zu definieren,
welche Technologien unter die Export-
kontrollen und das Screening ausldndi-
scher Investitionen fallen sollten. Eine en-
ge Definition von Spitzentechnologie mit
doppeltem  Verwendungszweck wiirde
iberméllig hohe wirtschaftliche Kosten
vermeiden, aber die Sicherheit moglicher-
weise nur begrenzt schiitzen. Eine weiter
gefasste Definition sicherheitsrelevanter
Technologie birgt nicht nur die Gefahr,
dass Handel massiv untergraben wiirde,
sondern konnte aufgrund zusatzlichen bii-

Europa braucht eine bessere
geookonomische Strategie

rokratischen Aufwands und unzureichen-
der Koordinierung zwischen den EU-Staa-
ten schwer zu handhaben sein. Der jiingste
US-Vorschlag zur Kontrolle von Auslands-
investitionen ist relativ eng gefasst. Unse-
rer Ansicht nach ist eine solche enge Defi-
nition auch fiir die EU der richtige Kom-
promiss zwischen wirtschaftlicher
Effizienz und Sicherheit.

In diesem Zusammenhang ist der An-
satz der EU, mit dem Chips Act einen
Hightech-Cluster fiir Halbleiter aufzu-
bauen, im Prinzip zu begriiBen. Die Sub-
ventionen sind aber hoch und einzelne
Programme kritisch zu bewerten. Der Ver-
such, die Abhéngigkeit von der stark kon-
zentrierten Produktion von High-End-
Chips in Taiwan zu verringern, ist jedoch
ein Schritt zum Aufbau eines Hightech-
Okosystems. Der Hauptfokus sollte auf der
Erlangung spezifischer Technologiefiih-
rerschaft liegen, um geodkonomische
Hebel aufzubauen.

Dartiber hinaus muss der EU-Mecha-
nismus zur Priifung eingehender Investi-
tionen rigoros umgesetzt werden, um die
Sicherheit kritischer Infrastrukturen zu ge-
wihrleisten. Aus makrookonomischer
Sicht ist Chinas Investitionsbestand in der
EU gering (ebenso wie die Investitionen
der EU in China). Die Sicherheitsinforma-
tionen {iiber Investitionen im EU-Binnen-
markt sind allerdings trotz der schon 600
iberpriiften eingehenden Investitionen
unvollstidndig. Zudem ist eine Debatte an-
gebracht tiber die Erweiterung der Krite-
rien fiir eine Ablehnung von Investitionen
wegen fehlenden Marktzugangs, um die
Verhandlungsposition der EU zu starken.

Ebenfalls angebracht wére es, Investi-
tionen im Ausland zu lberpriifen zur Be-
grenzung der Verbreitung von Technolo-
gien mit doppeltem Verwendungszweck.
Sollen Exportkontrollen durchgesetzt wer-
den, gilt es zu verhindern, dass Unterneh-
men alternativ ihre Produktion verlagern.
Es gibt dariiber aber keine Einigkeit in der
EU und keine Mechanismen.

ine vollstindige Européisie-

rung der Mechanismen zur

Uberwachung von Investitio-

nen und zur Ausfuhrkontrolle

triige dazu bei, den Binnen-
markt vor Fragmentierungen zu schiitzen,
die auf unterschiedlichen Sicherheitsiiber-
legungen beruhen. Dies erforderte jedoch
ein gemeinsames Versténdnis von Sicher-
heitsrisiken. Darauf ist die EU institutio-
nell nicht vorbereitet. Die nationale Si-
cherheit liegt in der Zusténdigkeit der Mit-
gliedstaaten. Als ersten Schritt schlagen
wir daher die Bildung eines ,Européi-
schen Ausschusses flir wirtschaftliche Si-
cherheit® vor, der eine bessere Koordinie-
rung der nationalen Sicherheitserwdgun-
gen mit der Wirtschaftspolitik der EU
gewdhrleisten wiirde.

Die Staats- und Regierungschefs der G7
haben sich im Mai in Hiroshima auf ihren
grundlegenden Ansatz zur wirtschaftli-
chen Sicherheit geeinigt. Die USA konn-
ten jedoch ihren Ansatz unter einer neuen
Regierung dndern. Sie konnten von EU-
Unternehmen mithilfe von Sekundérsank-
tionen verlangen, dass diese strengere US-
Restriktionen vollstindig einhalten. Die

Die auf Regeln basierende liberale
Weltordnung ist geschwacht.
Die EU muss sich an die neue Rivalitat
der GroBmachte anpassen.
Drei Schritte sind jetzt notig.
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EU muss eine Strategie entwickeln, wie sie
mit dieser Art von Eingriffen in ihren Bin-
nenmarkt umgeht. Klar ist: EU-Unterneh-
men missen sich auf extreme Szenarien
vorbereiten.

2 Zweitens sollte die Vorbereitung auf
e Ereignisse, die schwere Folgen fiir
die Weltwirtschaft hitten, wie eine grofe-
re Konfrontation im indopazifischen
Raum, oberste Prioritdt haben. Datenge-
stiitzte Stresstests sind ein gutes Instru-
ment, um schédliche Schwachstellen und
iberméfBige Abhéangigkeiten zu identifi-
zieren. So konnen Zolldaten verwendet
werden, um Waren aufzuspiiren, fiir die es
nur wenige Lieferanten gibt. Studien zei-
gen, dass exzessive Abhéngigkeiten nur
fiir wenige Waren bestehen.

ie Riickverlagerung von Pro-

duktion (Re-Shoring) zur

Bewaltigung solcher Abhan-

gigkeiten wére aber kost-

spielig, und neue Risiken, et-
wa durch den Klimawandel, bestehen auch
im Heimatmarkt. Handelsabkommen mit
Drittlandern schafften hingegen Moglich-
keiten zur Diversifizierung. Der zusitzli-
che Wettbewerb wiirde die EU-Wirtschaft
widerstandsfdhiger machen. Mit dem Ab-
schluss ehrgeiziger Handelsabkommen
unterschiede sich die EU auch von den
USA, wo eine weitere Handelsliberalisie-
rung politisch nicht durchsetzbar ist.

Eine rasche Ratifizierung des Mercosur-
Abkommens wére besonders vorteilhaft.
Es verschaffte EU-Unternehmen Zugang
zu mehr als 260 Millionen Verbrauchern,
erhohte die Regulierungsmacht der EU
und ermoglichte Zugang zu wichtigen, kri-
tischen Rohstoffen. Um das Abkommen
abzuschlieflen, muss die EU iiberzogene
Forderungen aufgeben, eine Beziehung als
gleichberechtigter Partner akzeptieren
und ihren Binnenmarkt 6ffnen.

Eine stdrkere Diversifizierung durch
Handelsabkommen 16st aber nicht alle Ri-
siken. Einige spezifische Risiken in der
Lieferkette erfordern ein Eingreifen der
Politik. Im Prinzip sind Unternehmen fiir
ihre Lieferketten selbst verantwortlich, al-
lerdings rechtfertigen systemische Anfél-
ligkeiten sowie das moralische Risiko
(Unternehmen konnten darauf spekulie-
ren, im Notfall Hilfe zu bekommen) ein
staatliches Eingreifen. Empirisch sollte
daher analysiert werden, welche Lieferket-
ten ein Systemrisiko aufweisen, das von
einzelnen Unternehmen nicht angemes-
sen berticksichtigt werden kann. Staatliche
Eingriffe sollten auf solche Risiken be-
schrankt werden.

Auch Industriepolitik und Staatshilfen
konnen bei der Bewiltigung spezifischer
Risiken eine Rolle spielen. Die EU sollte es
jedoch moglichst vermeiden, sich in einen
unkooperativen Subventionswettlauf hi-
neinziehen zu lassen. Chinas aggressive
staatliche Subventionen und Verdrin-
gungspreise im griinen Sektor sind unko-
operativ und haben eine unkooperative
Reaktion der USA ausgelost. Sollte die EU
sich darauf einlassen, wiirde sich ein fiir
die Steuerzahler teurer Subventionswett-
lauf entwickeln, der zu Verzerrungen in
der Weltwirtschaft fiihren und eine Reak-
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tion des ,globalen Siiddens“ nach sich zie-
hen wiirde. Zudem fiihrten Subventionen
in der EU zu Verzerrungen im Binnen-
markt, da einige Lander wie Deutschland
iiber tiefere Taschen verfiigen.

Um eine Verschlechterung der Lage zu
vermeiden, sollte die EU, im Sinne der
Welthandelsorganisation WTO, Antidum-
ping- und Antisubventionsma3nahmen
gegen China ergreifen. Das wére ein star-
kes Signal fiir den Wert multilateraler Re-
geln an die globalen Partner. Ganz ohne
Subventionen wird es in einem unkoope-
rativen Spiel aber nicht gehen. Industrie-
politik sollte sich aber auf jene Waren und
Dienstleistungen beschrianken, bei denen
ibermifige Abhéngigkeiten bestehen,
und so globale Gegenreaktionen minimie-
ren. Eine stirkere Fokussierung auf Inno-
vation und neue Technologien triige
auflerdem dazu bei, die Risiken der Ver-
einnahmung durch etablierte Interessen
zu verringern. Um eine Fragmentierung
des Binnenmarktes zu vermeiden, sollten
diese Subventionen idealerweise auf EU-
Ebene finanziert werden.

Die Sicherung der Energieversorgung
und der Ubergang zu einer klimaneutralen
Wirtschaft erfordern besonderes Augen-
merk. Nachdem Russland seine Gasliefe-
rungen in erheblichem Umfang eingestellt
und Deutschland seine Kernkraftwerke
abgeschaltet hat, sind die EU und
Deutschland stirker von zwei Fliissiggas-
lieferanten abhéngig geworden, den USA
und Qatar. Eine stérkere Diversifizierung
der LNG-Produktion triige zur wirtschaft-
lichen Sicherheit bei. Doch trotz dieser Be-
mithungen sind die Energiepreise nach
wie vor relativ hoch. Die europaische In-
dustrie hat sich zwar beeindruckend an
den Preisschock von 2022 angepasst, aber
wenn die Energiepreise dauerhaft hoher
bleiben und erneuerbare Energie nicht
schnell und glinstig verfiigbar ist, diirften
einige Industrien langfristig nicht in Euro-
pa zu halten sein. Auch dies wird Folgen
fiir die Sicherheit haben.

Drittens haben die neuen geopoliti-
e schen Realititen den Bedarf an
europdischen 6ffentlichen Giitern in For-
schung und Entwicklung, Verteidigung,
Innovation, Energie, Nachhaltigkeit und
Technologie deutlich gemacht. Eine Aus-
weitung der EU-Finanzierung fiir For-
schung und Entwicklung im Verteidi-
gungsbereich wiirde Innovation fordern
und zum Aufbau eines integrierten euro-
péischen Verteidigungsmarktes beitragen.
Die Erfahrungen der USA mit der DARPA
zeigen, dass solche Investitionen auch fiir
zivile Zwecke eingesetzt werden kdnnen
und Wirtschaftswachstum und Produktivi-
tét steigern. Ressourcen fiir den Wieder-
aufbau der Ukraine sind eine Investition in
die kiinftige Sicherheit und Wirtschaft der
EU. Fiir beides wire ein gemeinsames EU-
Schuldeninstrument der richtige Weg, da
es sich bei beiden 6ffentlichen Giitern um
Investitionen handelt, die Wachstum ge-
nerieren werden.

Der EU-Haushalt sollte so angepasst
werden, dass er sich stiarker auf die wirt-
schaftliche Sicherheit konzentriert. So
konnte Industriepolitik fiir Dekarbonisie-
rung, griine Technologien und Energiesi-
cherheit durch den EU-Haushalt gefordert
werden. Sich wirtschaftlichem Zwang zu
widersetzen oder auslidndische Investitio-
nen aus Griinden der europdischen Sicher-
heit abzulehnen, kann fiir einzelne EU-
Mitgliedstaaten mit erheblichen Kosten
verbunden sein. EU-Haushaltsmittel zur
Kompensation spezifischer Verluste wéren
ein natlrliches Instrument, um den Zu-
sammenhalt in der EU-Aufenpolitik zu
erhéhen.

Schlielich kdmen ein stérkerer Euro
und eine tiefere Finanzintegration nicht
nur der Wirtschaft der Eurozone zugute.
Sie wéren auch ein wirtschaftlicher Macht-
faktor. Hierfiir miisste die EU bereit sein,
die politische Natur des Geldes zu nutzen
und den Euro als internationale Wahrung
zu fordern. Eine begrenzte, aber dauerhaf-
te gemeinsame Verschuldung zur Finan-
zierung ausgewdihlter européischer 6ffent-
licher Giiter sowie vertiefte Kapitalmarkte
und ein integrierter Bankenmarkt wiirden
die Rolle des Euros als Reservewdhrung
stdrken und die EU mit solchen geo6kono-
mischen Fahigkeiten ausstatten.

Wirtschaftliche Sicherheit wird eine im-
mer wichtigere Rolle in der globalen poli-
tischen Okonomie spielen. Die EU fiihlt
sich weder mit der machtpolitischen Aus-
nutzung von Abhdngigkeiten wohl, noch
ist sie institutionell fiir eine weniger ko-
operative Welt ausgelegt. Doch kann sie es
sich nicht leisten, einfach ihr altes Modell
fortzusetzen und zu hoffen, dass sich eine
regelbasierte Welt durchsetzt. Es wire
aber auch ein duf3erst kostspieliger Fehler,
sich von der globalen Integration abzu-
wenden und sich auf ein mechanisches Re-
Shoring mit Quoten fiir die heimische Pro-
duktion und massiven Subventionen ein-
zulassen. Unser Ansatz setzt auf mehr
Handel statt auf Re-Shoring. Er setzt auf
die Stresstest-getriebene Identifizierung
harter Sicherheitsrisiken, denen mit geeig-
neten Instrumenten einschlieflich Indus-
triepolitik, begegnet werden kann. Und er
setzt auf eine tiefere wirtschaftliche wie fi-
nanzielle Integration, um die geodkono-
mische Macht der EU zu erhéhen.

Die Autoren tragen ihr Papier beim informellen
Treffen der EU-Finanzminister am 16. September
in Santiago de Compostela vor.



