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Eurozone
Exit aus der Niedrigzinspolitik?

Die griechische Tragddie, die irische Schuldenkrise und
der Zweifel an der Zahlungsféhigkeit weiterer Eurostaa-
ten n&hren die Sorgen um das ambitionierte Wahrungs-
projekt. Der deutschen Angst vor Inflation setzt die EZB
scheinbare Entschlossenheit zum Exit aus der Niedrig-
zinspolitik entgegen. Hingegen signalisiert die Federal
Reserve die bedingungslose monetére Lockerung, um die
krankelnde US-Wirtschaft zu stabilisieren. Die verzweifel-
ten Rettungsaktionen der US-Zentralbank erscheinen als
Vorboten fur den Verfall des US-Dollar und den Aufstieg
des Euro zur internationalen Leitwahrung.

Das Eintreten dieses Szenarios hédngt davon ab, ob sich
die EZB auf Grundlage ihrer institutionalisierten Unab-
héngigkeit von der US-Geldpolitik isolieren kann. Dies
ist auf den ersten Blick nicht unrealistisch. Im Gegensatz
zu den L&ndern des informellen Dollarstandards (z.B. in
Ostasien), wo Festkurse zum US-Dollar eine zentrale Rol-
le fUr die makro6konomische Stabilitat spielen, kann sich
die Eurozone zunéchst von der US-Geldpolitik durch Auf-
wertung isolieren. Doch tangiert der steigende AuBenwert
des Euro den Export und damit die makrodkonomische
Stabilitat einzelner Eurostaaten und der an den Euro ge-
bundenen Lénder. Die deutsche Exportindustrie hat sich
durch Produktion von hoch spezialisierten Industriegi-
tern einen monopolistischen Spielraum zur Uberwélzung
von Aufwertungen geschaffen. Hingegen haben viele
Eurostaaten, die vor Euroeintritt den Export tiber Abwer-
tungen forderten, einem starken Euro-AuBenwert wenig
entgegenzusetzen. Der resultierende Anstieg der Leis-
tungsbilanzdefizite wurde bisher durch Kapitalexporte
aus Deutschland finanziert.

Doch sind diese privaten Kapitalzuflisse mit der Schul-
denkrise versiegt. FUhrt der Exit der EZB zu einer deut-
lichen Aufwertung des Euro, dann stehen neue Turbu-
lenzen an der Europeripherie an. Die nationalen Zentral-
bankprésidenten der instabilen L&dnder werden Krisen
entweder durch ihr Stimmverhalten im EZB-Rat antizi-
pieren, oder neue Krisen zwingen die EZB auf Grundla-
ge des ,Gesetzes der auBergewdhnlichen Ereignisse” zur
Umkehr. Die auBenwirtschaftliche Stabilitdt des Euro im
Sinne einer Nichtaufwertung wirde dann Uber einen An-
stieg des Inflationspotenzials erkauft. Der zuklnftige In-
flationsdruck kdnnte auch nicht durch das Aufspalten der
Eurozone umgangen werden. Denn eine Abwertung des
»~Sldeuro” wirde Uber einen Anstieg der Verbindlichkei-
ten in ,,SUdeuro” eine ,Finanzkrise Sid“ auslésen. Da die
Sudverbindlichkeiten von Nordfinanzinstituten gehalten
werden, stiinde auch ohne gemeinsames Eurogebiet der
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Bailout an. Alternativ miissten die Verluste der Euronord-
banken von den Euronordregierungen getragen werden.
Bei steigender Staatsverschuldung wirde der Druck auf
die neue Euronordzentralbank zur geldpolitischen Expan-
sion steigen.

Das macht die Vertagung des europdischen Exits zur
wahrscheinlichsten Ldsung. Der Euro wirde allenfalls
moderat gegeniiber dem US-Dollar aufwerten und die
internationale Rolle des Dollar nicht untergraben. Die
auBenwirtschaftliche Stabilitdt des Euro bliebe in dem
Sinne erhalten, dass die Geldpolitiken in den USA und
Europa weitgehend gleich verlaufen. Der Preis wére
weniger binnenwirtschaftliche Stabilitdt (in Form von
steigender Inflation oder neuen Vermdégenspreisbla-
sen). Dies k&dme einer Anndhrung der EZB an das Zen-
tralbankmodell der sldlichen Staaten vor Eintritt in die
Eurozone gleich.

Gunther Schnabl
Universitat Leipzig
schnabl@wifa.uni-leipzig.de

Weltklimakonferenz
Cancun erfiillt niedrige Erwartungen

Die Teilnehmer der UN-Klimakonferenz, die im Dezember
2010 im mexikanischen Cancun stattfand, haben sich —
mit Ausnahme von Bolivien — auf ein MaBnahmenpaket
verstandigt. Das Paket umfasst u.a. die Errichtung eines
globalen Klimafonds sowie Verabredungen zur Anpassung
an den Klimawandel, zum Waldschutz und zum Techno-
logietransfer. Es wurden grundsétzliche Vereinbarungen
zur Transparenz der KlimaschutzmaBnahmen in Industrie-
und Entwicklungslandern getroffen. AuBerdem wurden
das 2°C-Ziel und die im Rahmen des Kopenhagen-Ak-
kords angekindigten nationalen Emissionsreduktionszie-
le offiziell in den UN-Verhandlungsprozess eingefiihrt.

Substanzielle Punkte, wie das Nachfolgeabkommen des
Kyoto-Protokolls und verbindliche Klimaschutzziele, wur-
den jedoch auf zuklnftige Verhandlungen verschoben.
Dennoch &uBern sich die zustandigen Vertreter aus Po-
litik, Umwelt und Wirtschaft tendenziell positiv. Die Poli-
tikvertreter sehen die Ergebnisse als Erfolg und Neuan-
fang nach den gescheiterten Verhandlungen im Vorjahr
in Kopenhagen. Auch die Umweltverbadnde zeigen sich
verhalten optimistisch und sind erleichtert, dass der UN-
Klimaprozess fortgesetzt wird. Wirtschaftsvertreter sehen
zumindest kleine Fortschritte in Richtung eines weltweiten
Abkommens. Diese Bewertungen zeigen, wie niedrig die
Erwartungen an die Verhandlungen in Cancun waren und
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wie niedrig die Erwartungen generell sind. Die bisherigen
Fortschritte in den internationalen Klimaverhandlungen
bieten tatsachlich wenig Raum fiir hohe Erwartungen. Be-
reits 1992 etablierte die UN-Klimarahmenkonvention das
Ziel, die atmosphérische Treibhausgaskonzentration auf
einem Niveau zu stabilisieren, das eine geféahrliche St6-
rung des Klimas verhindern soll. Rund 20 Jahre spéter
wird das Ziel als die bekannte 2°C-Linie neu formuliert, der
Umsetzung ist man aber nicht wesentlich ndher gekom-
men. Das Kyoto-Protokoll legte als erstes Klimaabkom-
men verbindliche Emissionsreduktionsziele fir Industrie-
lander fest. Die Ziele sind jedoch nicht langfristig angelegt
und betreffen nur eine kleine Gruppe von Staaten und da-
mit nur einen Bruchteil der weltweiten Emissionen. Auch
die Hoffnung, dass damit der Grundstein fir ein effektives,
globales Abkommen gelegt wurde, hat sich nicht erflllt.
Der danach ausgehandelte Kopenhagen-Akkord umfasst
mehr L&nder, aber die Anklindigungen sind unverbindlich
und nicht ausreichend fiir das globale Konsensziel.

Ein effektives Klimaabkommen muss vorrangig zwei
Dinge leisten: Erstens, es muss souverdnen Staaten
Anreize bieten, dem Abkommen beizutreten und seine
Beschlisse umzusetzen. Zweitens, es muss das Verhal-
ten der Staaten andern, d.h., sie emittieren mit Abkom-
men weniger Treibhausgase als ohne Abkommen. Keine
der bisherigen Klimavereinbarungen hat diese beiden
Punkte gleichzeitig erfillt. Oftmals wird der komplexe
UN-Verhandlungsprozess, der Einigkeit unter fast 200
heterogenen Staaten vorschreibt, fir das langsame Vo-
rankommen verantwortlich gemacht. Als Konsequenz
werden Anderungen des Prozesses vorgeschlagen wie
z.B. Verhandlungen in kleinen Gruppen oder Aufgabe
der Einstimmigkeitsregel. Die 6konomische Literatur zu
internationalen Umweltabkommen lasst jedoch vermu-
ten, dass solch institutionelle Anderungen keinen groBen
Effekt haben wirden. Neuere experimentelle Arbeiten in
diesem Bereich bestédtigen, dass auch kleine Gruppen
bestehend aus wenigen homogenen Spielern sich nicht
auf ein globales Abkommen einigen kdnnen, auch wenn
dieses alle Akteure besserstellen kdnnte. Die Literatur
legt nahe, dass weniger der Prozess als vielmehr der bis-
her verfolgte Ansatz der ,Reduktionsziele und Zeitplédne“
das Hauptproblem darstellt. Es sollte sich daher lohnen,
den zugrundeliegenden Ansatz in Frage zu stellen. Viele
alternative Vorschlage wie beispielsweise sektorale Ab-
kommen, Abkommen fir einzelne Treibhausgase oder
Forschungs- und Entwicklungsabkommen liegen schon
auf dem Tisch und sollten mehr Aufmerksamkeit in den
Verhandlungen erhalten.

Astrid Dannenberg

Zentrum fUr Europaische Wirtschaftsforschung
dannenberg@zew.de
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Rekommunalisierung der Energiewirtschaft
Ausdruck von Protektionismus

Die Verstaatlichung von Unternehmen der Energiewirt-
schaft hat Hochkonjunktur. Fldchendeckend ist eine Re-
kommunalisierung von Stadtwerken zu beobachten, und
das Land Baden-Wurttemberg plant nun, der Electricité
de France (EdF) den 45%igen Anteilsbesitz an EnBW ab-
zukaufen. Daflr gibt es breiten Beifall in der Bevélkerung
und unisono bei allen Parteien. Diese Politik mag dem
Zeitgeist entsprechen, verniinftig ist sie deswegen jedoch
noch lange nicht. Dass 6ffentliche Unternehmen oftmals
ineffizient geflihrt und inkompetent beaufsichtigt werden,
ist bekannt und auf zugrunde liegende Prinzipal-Agent-
Probleme zuriickzuftihren. Aus der Geschéftspolitik von
EnBW will sich die Landesregierung daher auch heraus-
halten. Was aber kann dann mit der Verstaatlichung er-
reicht werden? Der Betrieb der Energienetze ist hochgra-
dig reguliert und unabhéngig vom Eigentum, d.h. hier wird
sich zunachst wenig tun, wenn sich die baden-wirttem-
bergische Landesregierung nicht fiir eine Anderung der
Regulierungspraxis stark macht. Die Erzeugung und der
Vertrieb von Strom ist keine Staatsaufgabe und kann prin-
zipiell kompetitiv organisiert werden, wenn dies politisch
gewtinscht ist. Die Politik selbst hat jedoch fir den Bau
von Kraftwerken zahlreiche Markteintrittsbarrieren ge-
schaffen, die Investitionen in neue Kraftwerke unattraktiv
machen. Von dieser Politik und dem mangelhaften Wett-
bewerb profitiert in Zukunft die baden-wurttembergische
Landesregierung als Miteigentiimer von EnBW.

Ordnungspolitisch ist daher vor allem der inhdrente In-
teressenkonflikt problematisch, der sich bei der baden-
wirttembergischen Landesregierung ergibt. Samtliche
energiepolitischen Entscheidungen (wie z.B. die Verlan-
gerung der Laufzeiten fur Kernkraftwerke) spiegeln sich
nun Uber die Profite von EnBW in der Landeskasse wi-
der. Mehr Wettbewerb auf den Energiemérkten fuhrt ten-
denziell zu einem Abschmelzen der Gewinne und damit
zu einem Wertverlust bei EnBW. Daher ist nicht damit zu
rechnen, dass wettbewerbsférdernde MaBnahmen dem-
néchst noch politische Unterstitzung aus Baden-Wurt-
temberg erhalten. Die Vorstellung, dass 6ffentliche Ener-
gieversorger automatisch wettbewerbsfreundlicher und
glnstiger als private Konkurrenten sind, ist dagegen eine
romantische lllusion, die sich im deutschen und europé-
ischen Strommarkt nicht empirisch untermauern l&sst.
Im Gegenzug besteht die Gefahr, durch politische Preis-
setzung und politisch motivierte Investitionen volkswirt-
schaftliche Ineffizienzen zu induzieren. Es entbehrt nicht
einer gewissen lIronie, dass die staatliche Investitions-
lenkung bei einem anderen Staatskonzern, ndmlich der
Deutschen Bahn AG, gerade in Stuttgart wenig beliebt ist.
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Der Kauf von EnBW ist allerdings weniger energiepoli-
tisch motiviert als industriepolitischer Natur und Aus-
druck eines allgemeinen Protektionismus. Die Verkaufs-
plédne von EdF hatten wahrscheinlich auch auslandische
Investoren auf den Plan gerufen. Dies wollte der Minister-
prasident von Baden-Wurttemberg, Stefan Mappus, nach
seiner eigenen Aussage unbedingt verhindern. Was so
furchtbar an ausléndischen Investoren ist, bleibt unklar.
Stattdessen sollen die Anteile in Zukunft an Kommunen
und Stadtwerke verkauft werden, die in der Vergangen-
heit zu den gréBten Opponenten der Marktliberalisierung
gehdrt haben. Von RWE sind die Governance-Probleme
eines stark kommunal dominierten Energiekonzerns aus
der Vergangenheit gut bekannt. Zugleich méchte der Mi-
nisterprasident die internationale Expansion von EnBW
unterstutzen. Das damit verbundene unternehmerische
Risiko Ubernimmt nun weitgehend der Steuerzahler.

Justus Haucap
Dusseldorf Institute for Competition Economics (DICE)
justus.haucap@uni-duesseldorf.de

Digitale Strategie der Bundesregierung
Schritte in die richtige Richtung

Der Sektor der Informations- und Kommunikationstech-
nologie (IKT) nimmt weltweit eine zunehmend bedeuten-
de Funktion fur Wirtschaft und Gesellschaft ein. IKT-Inno-
vationen verdndern Wertschdpfungsketten und Formen
der Arbeitsteilung in nahezu allen Bereichen der Volks-
wirtschaft. Auch bei privaten Nutzern und Unternehmen
finden IKT-Produkte und -Dienste immer mehr Einsatzfel-
der. Die Dynamik des IKT-Bereichs wirft gleichzeitig neue
Fragen mit Blick auf Sicherheit und Teilhabe auf.

Empirische Studien belegen fur eine Vielzahl von Lan-
dern, dass der IKT-Bereich unter bestimmten Bedingun-
gen ein entscheidender Faktor fir die gesamtwirtschaftli-
che Produktivitat und das Wachstum der Volkswirtschaft
sein kann. Zur Férderung der IKT und ihrer Anwendung
gibt es in allen entwickelten Lédndern nationale Politikpro-
gramme. Fur Europa insgesamt hat die ,Digitale Agen-
da fur Europa“ der Européischen Kommission — eine der
sieben Flaggschiff-Initiativen der ,,Europe 2020 Strategy*
— erst jingst die Schlisselrolle der IKT flr das Erreichen
der 8konomischen und sozialen Ziele bis 2020 konkreti-
siert.

Es ist daher zu begriBen, dass die Bundesregierung im
November 2010 fir das Themenfeld IKT mit ihrer neuen
Strategie ,Deutschland Digital 2015“ die Schwerpunkte,
Aufgaben und Projekte ihrer IKT-Politik bis 2015 kon-
kretisiert hat. Die neue IKT-Strategie adressiert sechs
wesentliche Bereiche und spezifiziert eine Vielzahl von
MaBnahmen. Erstens neues Wachstum und Arbeitsplatze
durch Digitalisierung (Fokus u.a. auf dem IKT-Mittelstand,
jungen Unternehmen und Neugriindungen; den digitalen
Medien und der Kreativwirtschaft, dem Einsatz von IKT
in den Bereichen Energie, Elektromobilitdt und Verkehr
sowie auf Cloud Computing), zweitens Digitale Netze der
Zukunft (Schwerpunkte u.a. breitbandige Hochleistungs-
netze, der neue Rechtsrahmen TK und das Thema Netz-
neutralitét, die Frequenzpolitik sowie das Thema Internet
Governance), drittens Vertrauen und Sicherheit in der di-
gitalen Welt (wesentliche Themenfelder u.a. Sicherheit im
Internet; Datenschutz und Datensicherheit; Verbraucher-
schutz im Internet; das sichere Identitdtsmanagement so-
wie der Schutz geistigen Eigentums), viertens Forschung
und Entwicklung fir eine digitale Zukunft (Konzentration
u.a. auf die Forschung fir das Internet der Zukunft, auf
das Internet der Dinge sowie die Forschung fur digitale
Spitzentechnologien), flinftens Bildung, Medienkompe-
tenz und Integration (im Vordergrund die Themenfelder
Aus-, Fort- und Weiterbildung, Arbeiten in der digitalen
Welt sowie die Digitale Integration), sechstens digitale L6-
sungen flr gesellschaftliche Herausforderungen und eine
burgernahe Verwaltung (Bereich fokussiert auf e-govern-
ment, IKT in der Bundesverwaltung, Green IT sowie auf
e-Health und Demografie).

Deutschland hat im Bereich IKT unbestritten Starken im
internationalen und globalen Vergleich und die Bundes-
regierung nimmt mit ihrer IKT-Strategie zentrale Themen
fur die Zukunft auf. Entscheidend wird jedoch sein, die
MaBnahmen effizient und wirksam umzusetzen, damit
die internationale Wettbewerbsfahigkeit des IKT-For-
schungs- und Entwicklungs- bzw. Produktionsstandortes
Deutschland weiter erhéht, nachhaltiges wirtschaftliches
Wachstum geférdert, die Schaffung neuer Arbeitsplat-
ze unterstltzt und sozialer Nutzen geschaffen wird. Hier
wird es auf das vorgesehene Monitoring ankommen, die
Zielerreichung kritisch zu wirdigen und entsprechenden
Nach- und Neujustierungsbedarf zu definieren.

Dieter Elixmann
Wissenschaftliches Institut flr Infrastruktur und Kommunikationsdienste
D.Elixmann@wik.org

Literatur und Links zu diesen und anderen aktuellen wirtschaftspolitischen Themen finden Sie auf der Web-
site der ZBW unter ECONIS Select www.zbw.eu/kataloge/econis_select.htm
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