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Zusammenfassung

Die Corona-Krise hat gezeigt, dass der Optimalpunkt der Globalisierung aller Wahr-
scheinlichkeit nach Uberschritten ist. Zum einen ist deutlich geworden, dass grenziber-
schreitende Lieferketten auch Risiken mit sich bringen und damit zur Schockanfalligkeit
von Volkswirtschaften beitragen. Zum anderen mussten viele Lander lernen, dass ein
Verlassen auf auslandische Lieferanten essenzieller Gesundheitsgiter die Versorgungs-
sicherheit der Bevdlkerung in der Krise gefahrden kann. Die Kosten der letzten Schritte
der Globalisierung durften somit hdher gewesen sein als der Nutzen. Als Folge ist mit
einer gewissen Deglobalisierung der internationalen Arbeitsteilung zu rechnen, die sich
schon seit der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/9 in den Handelsdaten ab-
zeichnet. Diese Entwicklung trifft die deutsche Wirtschaft in Zeiten, in denen der Druck
durch anstehende Dekarbonisierung und wachsende Systemkonkurrenz zu China ohne-
hin hoch ist. Um diesen Prozess fiir Deutschland und Europa positiv zu gestalten, ist
eine aktivere Industriepolitik als in der Vergangenheit notwendig.

1 Wissenschaftlicher Direktor des IMK, sebastian-dullien@boeckler.de
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Einleitung

Mit der Corona-Pandemie durchlebt die Weltwirtschaft die tiefste Krise seit dem Zweiten
Weltkrieg. Dabei unterscheidet sich der Wirtschaftseinbruch von den vergangenen gré-
Reren Krisen wie der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 zwar insofern,
als dass die Krisenursache diesmal nicht aus dem Wirtschaftssystem selber erwachsen
ist. Wie die Krisen der vergangenen Jahrzehnte legt die aktuelle, tiefe Rezession aber
Schwachen unseres globalisierten Kapitalismus offen und Iasst sie wie unter einem Ver-
grélRerungsglas deutlich werden.

Eine der pragenden Erfahrungen der Corona-Krise in Deutschland war zu erleben,
dass medizinische Schutzkleidung wie einfache Atemmasken in Deutschland knapp
wurden, weil diese Giter im Inland Gberhaupt nicht mehr produziert wurden und plétzlich
durch Produktionsunterbrechungen und staatliche Beschrankungen am anderen Ende
der Welt nicht mehr in ausreichendem Mal} zur Verfiigung standen. Eine andere Erfah-
rung war, dass hochmoderne Produktionsanlagen fihrender Konzerne den Betrieb ein-
stellen mussten, weil Teile und andere Vorprodukte aus dem Ausland nicht mehr recht-
zeitig geliefert werden konnten.

Auch wenn es angesichts der deutlich sichtbaren BetriebsschlieBungen des Einzel-
handels und der Gastronomie in der 6ffentlichen Debatte nicht immer so wahrgenommen
wird: Die Corona-Krise ist eine Krise der internationalen Handelsbeziehungen. Nach
Schatzungen des Instituts fur Makrookonomie und Konjunkturforschung (IMK) gehen
rund zwei Drittel des Wirtschaftseinbruchs in Deutschland 2020 nicht auf inlandische
Kontaktbeschrankungen und behdrdlich verordnete Betriebsschlielungen zurlck, son-
dern auf gestorte Lieferketten und einen Einbruch der globalen Nachfrage nach deut-
schen Produkten (Dullien et al 2020).

Damit mehren sich die Anzeichen, dass die Globalisierung der Lieferketten und der
Produktion gesellschaftlich systemrelevanter Giter den Optimalpunkt Gberschritten hat.
Zwar hat die vertikale, internationale Aufteilung von Produktionsschritten eine historisch
unbekannte Kosteneffizienz in der Produktion komplexer Industrieprodukte gebracht, je-
doch sind damit die Verletzlichkeiten der beteiligten Volkswirtschaften und Gesellschaf-
ten massiv gestiegen. Viel deutet darauf hin, dass der Grenznutzen der letzten erfolgten
Schritte der Globalisierung das zusatzliche Risiko nicht mehr kompensieren kann.

Deshalb ist in den kommenden Jahren mit einer gewissen Deglobalisierung zu rech-
nen. Die Regierungen in vielen Landern werden mit Vorschriften und Anreizen dafur sor-
gen, dass zentrale Produkte der Daseinsvorsorge starker als bislang im heimischen
Markt hergestellt werden. Unternehmen werden starker als bisher die Risiken von grenz-
Uberschreitenden Wertschopfungsketten in ihre Entscheidungen einbeziehen und damit
ebenfalls eine — zumindest teilweise — Renationalisierung oder Reregionalisierung von
Lieferbeziehungen einleiten.

Der vorliegende Beitrag ordnet diese Entwicklung in den breiteren Trend der Globali-
sierung seit der Jahrtausendwende ein und untersucht, welche Rolle die Industriepolitik
in diesem Prozess spielen kann und sollte, insbesondere mit Blick auf die parallel statt-
findende, notwendige Transformation der Volkswirtschaften hin zur Klimaneutralitat.
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Funf Schocks der Globalisierung

Die Corona-Krise ist nicht die erste Krise, die ein neues Nachdenken Uber die Grenzen
einer 6konomisch sinnvollen Globalisierung anstéf3t. Vielmehr ist die Corona-Krise be-
reits der flnfte groRe Dampfer, den die internationale Arbeitsteilung durch grenziber-
schreitende Lieferketten seit der Jahrtausendwende erlebt.

Seit dem Fall des Eisernen Vorhangs 1990 schien die zunehmende Globalisierung
zunachst nicht zu stoppen zu sein. Die Integration der vormals kommunistischen mittel-
und osteuropaischen Lander in die Weltwirtschaft brachte einen ersten Schub wachsen-
der internationaler Verflechtungen. Lander wie Polen, Ungarn, Tschechien oder die Slo-
wakei wurden nach ihrer Transformation zur Marktwirtschaft als Werkbanke in die Pro-
duktionsprozesse der westlichen Konzerne eingebunden. Wie in Abbildung 1 zu erken-
nen ist, stieg das Verhaltnis von Welthandel zum globalen Bruttoinlandsprodukt (ein gu-
ter Indikator flir das Ausmal der Handelsglobalisierung) im folgenden Jahrzehnt deutlich
und ohne echte Ruckschlage.

Mit der New-Economy-Krise zur Jahrtausendwende und den Terroranschlagen vom
11. September 2001 gab es zwar kurz Debatten, ob ein Ende der Globalisierung erreicht
sei, weil neue Sicherheitskontrollen steigende Kosten fiir den internationalen Handel
brachten. Doch der Beitritt Chinas zur Welthandelsorganisation im Jahr 2001 gab dem
Welthandel einen neuen Schub, der solche Diskussionen schnell vergessen liel3. Statt-
dessen beschleunigte sich mit der Integration Chinas in die Weltwirtschaft die Globali-
sierung noch einmal. Bis zum Ausbruch der globalen Finanz- Wirtschaftskrise 2008 stieg
das Verhaltnis von globalem Handel (gemessen in der Summe der Exporte aller Lander)
zum globalen Bruttoinlandsprodukt auf 25 Prozent (Abbildung 1).

Die globale Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 stellte dann den ersten massiven
Rickschlag der Globalisierung dar: Weil in der Finanzkrise die Kreditmarkte einfroren
und die Banken keine Kredite mehr vergaben, hatten viele Unternehmen plétzlich keinen
Zugang zu Handelskrediten mehr, die Ublicherweise notwendig sind, um internationale
Bestellungen abzusichern. Zudem brach die globale Nachfrage nach international ge-
handelten Gitern ein. Zwar erholte sich der Welthandel kurze Zeit spater wieder, ein
ausbleibender weiterer Anstieg des Handels im Verhaltnis zur globalen Wirtschaftsleis-
tung zeugt aber davon, dass bereits in dieser Zeit Unternehmen vorsichtiger dabei wur-
den, ihre Lieferketten weiter zu vertiefen.

Der zweite Schock, insbesondere flr europaische Unternehmen, war die Euro-Krise.
Das Emporschiel3en der Spreads auf Staatsanleihen der stideuropaischen Lander und
Irlands im Nachklang der Griechenlandkrise 2010 und die daraus folgenden Probleme
der Geschéaftsbanken in diesen Landern flihrte zu einer Kreditklemme auch des produ-
zierenden Gewerbes in den betroffenen Staaten, wodurch neue Verwundbarkeiten der
innereuropaischen Lieferketten deutlich wurden. Nach 2012 wuchs so auch der Welt-
handel langsamer als das globale BIP.

Als dritter und vierter Schock folgten dann in kurzer Abfolge zunachst die in einem
Referendum 2016 getroffene Entscheidung des Vereinigten Konigreichs, die Europai-
sche Union zu verlassen, und die Wahl Donald Trumps im Herbst 2016 zum Prasidenten
der USA. Bereits kurz nach Trumps Einzug in das Weille Haus Anfang 2017 begann der
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neue Prasident, das nordamerikanische Freihandelsabkommen NAFTA zwischen den
USA, Mexiko und Kanada infrage zu stellen. Wenig spater begann er die Eskalation von
Handelskonflikten mit China und der Europaischen Union, in deren Verlauf Importe in
die USA im Wert von mehreren Hundert Milliarden Dollar mit Zollen belegt wurden.

Beide Ereignisse flhrten den Unternehmen weltweit vor Augen, dass selbst jahrzehn-
tealte Handelsabkommen nicht vor erratischer und unerwarteter Einfihrung von Zéllen
und Handelsbarrieren schitzen kdnnen, die Uber Nacht eigentlich effiziente Lieferketten
unwirtschaftlich werden lassen. In Folge dieser Erfahrung hatte sich der Welthandel be-
reits abgekuhlt, bevor die Corona-Krise die Weltwirtschaft Anfang 2020 mit voller Wucht
traf.

Abbildung 1:
Intensitit der Handelsglobalisierung

Verhéltnis von Welthandel zu globaler Wirtschaftsleistung, in %
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Als funfter Dampfer der Weltwirtschaft erweist sich nun absehbar die Corona-Krise.
Durch unterbrochene Lieferketten und einen Absturz der globalen Nachfrage ist mit ei-
nem unmittelbaren Einbruch des internationalen Handels mindestens in Gré3enordnung
der Krise 2008/2009 zu rechnen. Wahrend man dabei davon ausgehen kann, dass sich
der Welthandel mit einer Erholung der Weltwirtschaft ab dem Jahr 2021 ebenfalls wieder
erholen wird, durfte die mittel- bis langfristige Entwicklung gedampft bleiben und das
globale Exportwachstum in den kommenden Jahren hinter dem Wirtschaftswachstum
zurUckbleiben.
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China und die neue Systemkonkurrenz

Neben den Risiken, die sich aus der Verletzlichkeit von globalen Lieferketten ergeben,
hat zudem der Aufstieg Chinas in den Jahren vor der Corona-Krise Zweifel an dem Nut-
zen der letzten Schritte der staatlich unbeeinflussten Hyperglobalisierung geweckt. Ub-
liche theoretische Lehrbuchmodelle zum internationalen Handel kommen zu dem Ergeb-
nis, dass von Handelsliberalisierung alle beteiligten Lander profitieren, und diese Mo-
delle haben lange die Debatte um Handelspolitik gepragt.

Jingere, empirische Studien haben allerdings jingst gezeigt, dass insbesondere der
Eintritt von China in den Weltmarkt und der massive Anstieg von amerikanischen Impor-
ten aus China in einigen US-Regionen zu anhaltender Strukturschwache und persisten-
ter Arbeitslosigkeit fihrte (Autor et al. 2016). Fir Deutschland lassen sich solche Effekte
zwar nicht zeigen, allerdings hat die Ubernahme deutscher Unternehmen mit wichtigem
technologischen Know-how durch chinesische Kaufer zur Sorge der Abschdpfung von
Wissen durch Konkurrenz aus China geflhrt. Diese Angste wurden noch einmal durch
die ,Made in China 2025“-Strategie verstarkt, mit der die chinesische Regierung Tech-
nologiefiihrerschaft in wichtigen Zukunftsmarkten fiir die chinesische Wirtschaft anstrebt.
Tatsachlich kdnnte eine solche chinesische Technologieflihrerschaft fur den deutschen
Wohlstand nachteilig sein.

Die Schlussfolgerung, dass der ungebremste Welthandel vorteilhaft fur alle beteiligten
Staaten ist, hangt namlich an einer Reihe von — in der Realitat oft nicht zutreffenden —
Annahmen. So gehen diese oben angesprochenen Lehrbuchmodelle tblicherweise von
perfekten Markten aus, auf denen vollstandige Konkurrenz herrscht, sodass es viele An-
bieter und Nachfrager gibt, von denen kein einzelner den Preis beeinflussen kann.

Doch fiir viele, wenn nicht die meisten relevanten Markte ist nicht das Modell vollstan-
diger Konkurrenz angemessen, sondern vielmehr Modelle fir Monopolmarkte oder zu-
mindest Modelle monopolistischer Konkurrenz. Grund ist, dass sich die Produktion vieler
moderner Guter und Dienstleistungen durch steigende Skaleneffekte auszeichnet. Diese
Skaleneffekte kdnnen zum einen statisch sein: Eine gréRere Fabrik arbeitet effizienter
als eine kleinere. Sie kénnen aber auch dynamisch sein: Ein Unternehmen wird effizien-
ter, je mehr von einem Produkt es bereits verkauft hat. Bei Vorliegen solcher Skalenef-
fekte kommt es unweigerlich zumindest zu einer teilweisen Monopolisierung der betref-
fenden Markte.

Microsoft ist ein typisches Beispiel fir ein Unternehmen mit dynamischen Skalenef-
fekten: Windows und Office mussten einmal mit groRem Aufwand programmiert werden,
eine weitere Kopie der Software zu verkaufen, verursacht dagegen kaum noch Kosten.
Aber auch in der Automobilindustrie spielen Skaleneffekte eine zentrale Rolle: Selbst in
China haben es ganz neu gegrindete Automobilunternehmen bisher nicht geschafft, in
Qualitat und Preis mit den etablierten Produzenten mitzuhalten, weil diese einfach die
Erfahrung Millionen gebauter Einheiten mitbringen.

Unternehmen, die von solchen Skalenertragen profitieren, kdnnen von ihren Kunden
Preise verlangen, die deutlich Gber den Durchschnittskosten liegen. Damit erwirtschaften
sie hohere Gewinne, kdnnen bessere Lohne zahlen und haben zudem die Mittel, mehr
in Forschung und Entwicklung zu investieren — oder in Versuche, auch in angrenzenden
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Markten Marktmacht zu erreichen. Bei Google verdienen nicht nur die Programmierer
mehr als bei kleineren Unternehmen; auch Controller oder Assistenten verdienen mehr
als in anderen Branchen. Googles akkumulierte Gewinne werden regelmaRig dazu be-
nutzt, neue Technologien aufzukaufen und Googles Marktstellung zu starken.

Bei wachsenden Skalenertragen muss der Standort eines Unternehmens nichts mehr
mit Uberlegenen Standortbedingungen oder niedrigeren Lohnkosten vor Ort zu tun ha-
ben. Vielmehr spielen historische Zufalle eine grof3e Rolle: Dort, wo ein Unternehmen in
einer von solchen Skalenertragen gepragten Branche urspriinglich entsteht, bleibt das
Zentrum der Branche — selbst wenn andere Lander oder Regionen eigentlich fundamen-
tal betrachtet bessere Standortbedingungen bdten. Ob die Verteilung von Unternehmen
auf verschiedene Lander und Regionen in durch solche Charakteristika beschriebenen
Markten am Ende noch ékonomisch effizient ist, ist empirisch unklar. Und weil, wie in
der 6konomischen Literatur wohl bekannt ist, GroRkonzerne ihre Forschung und Ent-
wicklung meist in der geografischen Nahe ihres Hauptsitzes betreiben und solche For-
schungsaktivitaten Ublicherweise positive Effekte (sogenannte ,Spillover*-Effekte) auch
auf andere Unternehmen haben (vgl. Jaffe et al. 1993 bzw. Botazzi/Peri 2003), profitie-
ren langfristig ganze Regionen oder ganze Lander von der Prasenz solcher Unterneh-
men mit hohen Skaleneffekten. Nicht nur das Einkommensniveau fallt dann hoher aus,
sondern moglicherweise auch die Wachstumsraten in der Zukunft.

Hinzu kommt, dass es in einer globalisierten Welt mit monopolistischer Konkurrenz
oder globalen Oligopolmarkten Ublicherweise nur eine beschrankte Zahl Wettbewerber
pro Branche gibt. Schafft es China, in wichtigen Zukunftsmarkten die Technologieflihrer-
schaft zu erwerben, so ist die Wahrscheinlichkeit grofier, dass Deutschland und Europa
in diesen Branchen eben keine Unternehmen mehr haben — mit entsprechenden nega-
tiven Folgen fur Einkommen und Wohlstand hierzulande.?

Eng verbunden mit der Frage der Technologiefihrerschaft ist die Frage der ,Schlis-
selbranchen®. Solche Schlisselbranchen haben besonders viele Vorwarts- und Ruck-
wartsverknupfungen mit Zulieferern und Kunden, uber die technisches Know-how trans-
feriert wird und Innovationen stattfinden. Zudem zeichnet Schilisselbranchen aus, dass
ihre Technologien fur die nachsten volkswirtschaftlich bedeutenden Innovationen zentral
sind. Solche Branchen sind fur das Wachstum und die Entwicklung einer Volkswirtschaft
weit wichtiger als es die direkte Wertschépfung dieser Branche abbildet.

Aus der Wirtschaftsgeschichte wissen wir, dass es fur jede historische Periode solche
Schlusselbranchen gab. In der Frihphase der Industrialisierung war die Textilindustrie
eine solche Schllsselbranche, um die herum der Maschinenbau entstand. Spater war
die Kohle- und Stahlindustrie eine solche Schlisselbranche, dann die Automobilindust-
rie. Die so gerne gelobten ,Hidden Champions®, deutsche Mittelstander etwa im Maschi-
nenbau, die fir eine bestimmte Anwendung Weltmarktfiihrer in einem Nischenmarkt
sind, waren nie ohne die Existenz der gréf3eren Schliisselbranchen in Deutschland ent-
standen.

2 Ein ahnliches Argument, mit einer leicht abweichenden Begriindung, liefern tibrigens auch Gomory/Baumol (2000), die
zeigen, dass unter der Annahme von Kapitalmobilitat, Skaleneffekten und grofRen Einstiegsinvestitionen fir bestimmte
Technologien es fir entwickelte Lander nachteilig sein kann, wenn aufholende Volkswirtschaften bestimmte Branchen
abwerben.
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Insbesondere, wenn man davon ausgeht, dass nicht jedes Land Heimat der wichtigs-
ten Schlisselbranchen werden kann, macht es einen Unterschied, ob diese Branchen in
Kalifornien, Shanghai oder Hessen angesiedelt sind. Und wenn die Regierung in Peking
staatlich gelenkt versucht, solche Branchen fur das eigene Land ,abzugreifen®, besteht
die Gefahr, dass der technologische Fortschritt und das Wirtschaftswachstum in den
anderen Landern als Ergebnis schwacher ausfallen. Diese historische und theoretische
Uberlegung spiegelt sich im Unwonhlsein mit Verlagerung bestimmter Produktionen — sei
es durch Ubernahme deutscher Unternehmen durch chinesische Konzerne oder durch
Vergabe von Zuliefererauftragen nach China — wider.

In diesem Zusammenhang schlagt besonders zu Buche, dass die chinesische Regie-
rung die Akquisition wichtiger Technologien und Produktionen oft mit massiven staatli-
chen Eingriffen fordert. So Iasst sich beobachten, dass chinesische Investoren, insbe-
sondere mit Staatsnahe, bereit sind, systematisch mehr als den ,fairen* Marktpreis fur
Ubernahmekandidaten aus den entwickelten Industrieldndern zu zahlen, und dass diese
Pramie besonders hoch in jenen Sektoren ausfallt, die die chinesische Regierung als
~Strategisch* definiert hat (Guo et al. 2016).

Eine Begrenzung der Globalisierung in Form von Unternehmensibernahmen und Ab-
wanderung wichtiger Produktionen in Schlisselbranchen nach China ist damit aus deut-
scher und europaischer Sicht nicht nur eine Versicherung gegen Stérungen des Welt-
handels, sondern auch wichtig, um den kiinftigen Wohistand zu sichern.

Industriepolitik zur Gestaltung der neuen Globalisierung

Ein Teil der beschriebenen Deglobalisierungstendenzen dirfte vom Unternehmenssek-
tor alleine umgesetzt werden. In den Fallen, in denen Produktionsstrukturen und -tech-
nologien in Europa (noch) vorhanden sind, dirfte allein das gestiegene Risikobewusst-
sein zu einer gewissen Verlagerung von Vorleistungsproduktion in die EU fihren.

Schwieriger ist es in Branchen, in denen entweder keine Produktionskapazitaten mehr
in Europa existieren, in denen Skaleneffekte zu einem hohen oder steigenden Verlage-
rungsdruck fiihren oder in denen energieintensive Produktion durch steigende CO»-
Preise in Europa unter wachsenden internationalen Wettbewerbsdruck kommt. In diesen
Fallen kann Industriepolitik einen wichtigen Beitrag leisten, strategische Produktionen in
der EU zu halten oder sogar aufzubauen. Ebenfalls eine wichtige Rolle durfte die Indust-
riepolitik in der Entwicklung von Technologien in der sozial-6kologischen Transformation
spielen.

Als zentrale Instrumente solcher Industriepolitik sind dabei die Bereitstellung von Inf-
rastruktur, strategische o6ffentliche Beschaffungen, strategische Regulierungen, Eingriffe
bei auslandischen Ubernahmen von Schliisselunternehmen und Staatsbeteiligungen bei
riskanten GroRinvestitionen zu nennen.

Am einfachsten und klarsten ist die Bereitstellung von Infrastruktur. Hierunter fallt der
Aufbau von Energienetzen, Verkehrsanschlissen, Breitbandnetzen sowie von Universi-
taten und Fachhochschulen, bei denen dem Staat eine zentrale Rolle zukommt. Wah-
rend viele der weiter unten beschriebenen Instrumente der Industriepolitik von vielen
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deutschen Okonomen skeptisch gesehen warden (Feld et al. 2019; Fuest 2019), ist
diese als ,horizontale Industriepolitik® beschriebene Bereitstellung von Infrastruktur weit-
gehend unumstritten.

Umstrittener ist die Nutzung Offentlicher Beschaffungen. Dabei kann die offentliche
Auftragsvergabe davon abhangig gemacht werden, dass ein bestimmter Teil der Wert-
schopfung der gekauften Produkte aus der EU stammt. Solche Vorschriften waren vallig
kompatibel mit den Regeln der Welthandelsorganisation und wirden potenziell strategi-
sche Produktionen in der EU sichern.

Strategische Regulierungen sind eine andere Mdglichkeit, Fertigungen in Europa zu
halten oder zu unterstiitzen. Hier wiirde man die Produktions- oder Sicherheitsstandards
so setzen, dass die europaischen Hersteller Wettbewerbsvorteile auf dem EU-Markt hat-
ten. Da dieser Markt grol3 genug ist, um in praktisch jeder Branche Hersteller in Europa
wirtschaftlich zu betreiben, ist der Ansatz sehr erfolgversprechend. Denkbar ware hier
zum Beispiel, anzukiindigen, ab einem gewissen Jahr in der EU nur noch COz-neutral
produzierten Stahl beim Bau zuzulassen oder nur noch Autos verkaufen zu lassen, die
mit CO2-neutralem Stahl produziert sind. Beide Schritte wiirden eine verlassliche Nach-
frage nach COz-neutralem Stahl in der EU schaffen, damit die Entwicklung entsprechen-
der Technologien anregen und so europaischen Unternehmen in diesem Zukunftsmarkt
einen Vorsprung verschaffen.

In bestimmten Fallen kann das Verhindern von Ubernahmen fiir Schliisselbranchen
zentraler Unternehmen ebenfalls ein wichtiges Element der Industriepolitik sein. Be-
stimmte Ubernahmen kénnen auch ohne eine Verlagerung von Unternehmen zum Tech-
nologieabfluss und zum Schaden der deutschen Volkswirtschaft fihren. Gerade in Be-
reichen, wo die deutsche Wirtschaft (nicht nur ein einzelnes Unternehmen) einen Tech-
nologievorsprung hat und diesen nutzt, um im Exportgeschaft (temporare) Monopolge-
winne (bzw. Gewinne in Markten monopolistischer Konkurrenz) zu erwirtschaften, wirde
der schnelle Technologieabfluss diese Gewinne schmalern und damit die Einkommen
(sowohl Profite als auch Léhne) in Deutschland verringern.

Der Wert dieser technologietragenden Unternehmen oder Branchen ist damit fir die
deutsche Volkswirtschaft hoher als fur die (bisherigen) Eigentimer der Unternehmen.
Wenn auf der anderen Seite ein chinesischer Investor mit Staatsunterstiitzung oder gar
ein Staatskonzern ein solches Unternehmen kauft, kann dieser die positiven externen
Effekte des Unternehmens fiir die chinesische Volkswirtschaft miteinbeziehen, da ge-
rade der Staat eine holistische Perspektive beziehen kann, die ein einzelner inlandischer
Investor nicht hat. Der chinesische Staat (bzw. dessen Proxy) kann quasi die positiven
externen Effekte aus der Prasenz des Einzelunternehmens internalisieren. Aus dieser
Logik ergibt sich, dass fur echte Schlisselunternehmen chinesische staatsnahe Inves-
toren immer bereit sein werden, wie oben beschrieben, mehr zu bezahlen als ein deut-
scher (oder europaischer) Privatinvestor.

Hier ware es geboten, Ubernahmen zu unterbinden, ohne Anreize zur Unternehmens-
grindung und zu Forschung und Entwicklung zu beschadigen. Wenn der von chinesi-
schen Kaufern fir bestimmte Schlisselunternehmen gezahlte Kaufpreis hoher ist als der
bei einem inlandischen Kaufer zu erzielende Preis, und ein Risiko besteht, dass solche
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Ubernahmen untersagt werden, sinkt der Unternehmenswert aus Sicht des urspriingli-
chen Eigentiimers gegeniiber der Situation ohne Ubernahmekontrolle. Dieses Argument
lasst sich besonders gut mit der Situation in der IT-Start-up-Szene illustrieren (auch
wenn es hier nicht um Ubernahmen durch chinesische Unternehmen, sondern durch US-
Konzerne geht). Das Geschaftsmodell von IT-Griindern und Wagniskapitalgebern ist oft,
das Unternehmen nach einer initialen Wachstumsphase fir eine substanzielle Summe
an einen der grof3en Internetgiganten wie Facebook, Amazon, Microsoft, Apple oder
Google zu verkaufen. Wirde diese Exit-Option wegfallen, lagen die erwarteten Ertrage
aus den Anfangsinvestitionen deutlich niedriger und Wagniskapitalgeber wirden weni-
ger in Start-ups investieren.

Der Bundesminister flr Wirtschaft und Energie, Peter Altmaier hat in seiner 2019 ver-
offentlichten Industriestrategie darauf hingewiesen, dass in Fallen einer Gefahrdung der
»1echnologie- und Innovationsfihrerschaft* vorrangig die ,private deutsche Wirtschaft
und ihre Akteure* gefordert seien, eine solche Ubernahme durch eigene Angebote zu
verhindern (Altmaier 2019). Folgt man allerdings dem oben gebrachten Argument, dass
der Wert des zu Ubernehmenden Unternehmens fiir einen privaten deutschen Kaufer
immer unter dem Wert flir einen chinesischen staatsnahen Kaufer sein muss, ist kaum
zu erwarten, dass ohne weitere Anreize durch den Staat privatwirtschaftliche inlandische
Akteure aus eigener Kraft eine auslandische Ubernahme verhindern wiirden. Denkbar
ware natlrlich, den inlandischen privatwirtschaftlichen Akteuren eine Kollusion fir die
Unternehmenstibernahme zu erlauben. Ein solcher Ansatz wirde aber im Zweifel in
Konflikt mit bestehenden Regeln zur Wettbewerbskontrolle stehen und dirfte zu massi-
ven Folgeproblemen fuhren.

Alternativ und fur eng umrissene Ausnahmefalle hat Altmaier in seiner Industriestra-
tegie die Schaffung einer ,nationalen Beteiligungsfazilitat* ins Gesprach gebracht. Tat-
sachlich kénnte eine solche Beteiligungsfazilitat ein Vorkaufsrecht bei drohender aus-
landischer Ubernahme von fiir die Technologiefiihrerschaft zentralen Unternehmen aus-
Uben. Wahrend dieser Ansatz zweifelsohne interessant ist, ware er mit splrbaren fiska-
lischen Kosten verbunden: Hier wiirde der Staat mehr als den ,fairen“ Unternehmens-
wert bezahlen, zumindest wenn er zum vereinbarten Kaufpreis in den Vertrag einsteigt.
Die positiven externen Effekte aus dem Verbleib des Unternehmens in Deutschland bzw.
Europa wirden nicht direkt dem Fiskus, sondern anderen wirtschaftlichen Akteuren in
der betroffenen Branche bzw. deren Zulieferern und Abnehmern zugute kommen. Denk-
bar ware eventuell ein Kaufangebot mit einem Abschlag gegentiber dem auslandischen
Gebot oder eine Beteiligung des Privatsektors (als stiller Teilhaber) an der Beteiligungs-
fazilitat.

Staatliche Beteiligungen an Unternehmen bieten sich auch in den Fallen an, wo derart
grol3e Investitionssummen nétig sind, dass das Klumpenrisiko fir die investierenden Un-
ternehmen schlicht zu grof} ist oder der wirtschaftliche Erfolg neuer Technologien zu
ungewiss, als dass der Privatsektor Produktionskapazitaten von alleine aufbauen wirde.
Dies konnte der Fall sein in bestimmten CO-neutralen Grundstoffindustrien oder beim
Aufbau von Wasserstoffinfrastruktur.
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In der Debatte um die Industriepolitik wird haufig in Zweifel gezogen, ob eine solche
Politik Gberhaupt erfolgreich sein kann. Tatsachlich gibt es international empirisch sehr
erfolgreiche, aber auch katastrophale Falle von Industriepolitik. Als abschreckendes Bei-
spiel wird gerne der (gescheiterte) brasilianische Versuch gesehen, in den 1980er Jah-
ren eine heimische Computer-Industrie durch Protektionismus zu etablieren.

Positive Beispiele sind dagegen in vielen asiatischen Landern zu finden. Einer der
wohl am haufigsten zitierten Falle ist Stidkorea: In den 1970er Jahren baute das damals
technologisch zurtickgebliebene Entwicklungsland mit massiven industriepolitischen In-
terventionen und selektivem Protektionismus gegen den Rat von Weltbank-Okonomen
zunachst eine Stahlindustrie und dann eine Schiffbauindustrie auf (Amsden 1989). Die
daraus hervorgegangenen Konzerne Posco und Hyundai Heavy Industries gehoren
heute in ihren Bereichen zu den WeltmarktfGhrern, auch die Entwicklung Samsungs ist
eng mit dieser Industriepolitik verbunden.

Forschungen der United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD)
zeigen, dass viele Faktoren erfolgreicher Wirtschaftspolitik insgesamt auch fir den Er-
folg von Industriepolitik wichtig sind. Unter anderem qilt als Voraussetzung flr eine er-
folgreiche Industriepolitik eine fahige und stabile 6ffentliche Verwaltung, die im Tages-
geschaft von politischen Einflissen unabhéangig ist. Die Entwicklung der industriepoliti-
schen Strategie sollte unter Einbeziehung aller Stakeholder, aber unter Vermeidung von
Ubermafigem Einfluss einzelner Lobby-Gruppen geschehen. Wichtig ist aulerdem,
dass Unterstitzung und Schutz an Performance-Kriterien gekoppelt sind und verlasslich
und absehbar Gber die Zeit verringert werden. Bei all diesen Kriterien ist nicht erkennbar,
warum die deutsche Verwaltung dies nicht ebenso gut wie jene in Studkorea hinbekom-
men sollte.

Gelegentlich wird argumentiert, Industriepolitik konne gut fur aufholende Volkswirt-
schaften funktionieren, aber nicht flir Lander wie Deutschland, die bereits an der tech-
nologischen Spitze stehen. Auch dieses Argument ist zumindest fragwurdig. In vielen
Bereichen sind Deutschland und Europa einfach nicht Technologiefiihrer. Im Cloud
Computing — sowohl bei der Programmierung als auch beim Design der Rechenzentren
— etwa hangt Deutschland (wie die ganze EU) mehrere Jahre hinter den USA oder China
zurtick. Warum in solchen Bereichen nicht die gleichen Instrumente funktionieren sollten,
die bei Schwellenlandern zum Erfolg fuhrten, ist unklar. Darlber hinaus waren in den
USA selektive industriepolitische Eingriffe zumindest nach der Lesart vieler Beobachter
wie der Okonomin Mariana Mazzucato auch an der technologischen Spitze durchaus
erfolgreich (Mazzucato 2013).

Was ist aber mit dem Argument, dass der Staat einfach nicht in der Lage sei, Ge-
winnerbranchen auszuwahlen, und aufierdem Industriepolitik nur dazu fihren wirde,
dass sich einzelne Unternehmen im Schutz der staatlichen MaRnahmen ausruhen wir-
den? Klar ist, dass nicht alle ,Wetten“ des Staates auf Schllisselbranchen oder Schlis-
seltechnologien in der Transformation erfolgreich sein werden. Das ist genauso wie bei
privaten Wagniskapitalgebern: In der Start-up-Branche finanzieren diese Geldgeber oft
Dutzende Firmen, von denen nur sehr wenige am Ende erfolgreich sind. Wichtig ist im
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Ergebnis, dass der Erwartungswert der Summe aller dieser Wetten positiv ist — sowohl
fur Wagniskapitalgeber als auch flr einen Industriepolitik betreibenden Staat.

Schlussfolgerungen

Zusammenfassend ist damit festzuhalten, dass in der Nach-Corona-Zeit mit einer gewis-
sen Deglobalisierung zu rechnen ist, die auch und insbesondere grenziberschreitende
Lieferketten betrifft. Um diesen Trend und die sich gleichzeitig und unabhangig davon
absehbar beschleunigende Transformation hin zu klimaneutralen Produktionsweisen zu
nutzen fur eine Steigerung des Wohlstands in Europa und in Deutschland, wird eine
deutlich aktivere Industriepolitik notwendig werden als sie in den vergangenen Jahrzehn-
ten in Deutschland gedacht und erst recht umgesetzt wurde.

Dabei ist wichtig, sich klar zu machen, dass es hier weniger um eine nationale Indust-
riestrategie gehen darf als um eine europaische. Der deutsche Markt ist viel zu klein, um
einerseits Unternehmen in Schlisselbranchen einen ausreichend grofien Heimatmarkt
zu geben, und andererseits jenen Wettbewerb sicherzustellen, der wichtig ist, damit Un-
ternehmen sich nicht im Schutzbereich bestimmter Politiken ausruhen. Zudem wirden
einem nationalen Alleingang viele EU-Regeln entgegenstehen.

Auch muss klar sein, dass die Instrumente der Industriepolitik so gestaltet werden
missen, dass maximale Anreize fir die Unternehmen zur Innovation bestehen und
gleichzeitig verhindert wird, dass Konzerne die Entscheidungsprozesse zur Gestaltung
der Industriepolitik kapern. Ein absoluter Bestandsschutz fiir Unternehmen ware hier klar
kontraproduktiv. Auch die Fusion zweier grof3er gesunder europaischer Unternehmen zu
einem noch gréfleren Player ist nicht unbedingt hilfreich, weil damit der gesunde inlan-
dische Wettbewerbsdruck sinkt.

Die deutsche Regierung und der deutsche Staat haben in der Corona-Krise mit rapide
verabschiedeten Soforthilfeprogrammen und Nachtragshaushalten mit Milliarden-Volu-
men schnell und zielgerichtet reagiert und damit Handlungsfahigkeit bewiesen. Jetzt ist
die Herausforderung, dass aus diesem Spurt in der Handlungsfahigkeit und Gestaltung
der Wirtschaftsprozesse auch ein Langstreckenlauf wird, um die Herausforderungen des
kinftigen Jahrzehnts zu meistern.
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