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Mobilfunknetze
Erfolgsvoraussetzungen fir 5G

Wieder einmal steht eine spektakuldre Frequenzaukti-
on an. Sie soll die Frequenzvoraussetzungen fir einen
5G-Leitmarkt in Deutschland begrinden. Gleichzeitig
wird diese Frequenzvergabe zum Anlass genommen,
bestehende Versorgungslicken in den Mobilfunknetzen
zu schlieBen. Verkannt wird dabei, dass der gesamtwirt-
schaftliche Erfolg von 5G primér an der Nutzung des 5G-
Frequenzspektrums durch industrielle Anwender im Rah-
men lokaler Ldsungen liegt. Der aktuelle LTE-Standard
(LTE = Long Term Evolution) wurde in erster Linie fur die
mobile Datennutzung als wichtigstem Anwendungsfall
entwickelt. Der Nachfolger 5G enthélt zwar weitere Fort-
schritte fir die Smartphone-Nutzer, dennoch liegt der
Schwerpunkt auf den Anforderungen der gewerblichen
Anwender. Der 5G-Standard soll unter anderem hohe Da-
tenraten bis 20 GB/s, geringe Latenz von 1 ms und ge-
ringen Energieverbrauch erreichen und fiir eine Vielzahl
neuer Use-Cases ein ,Enabler” sein. So kénnte 5G bei-
spielsweise in einer Fabrik den Echtzeit-Datenaustausch
von Maschinen, augmented-reality Brillen und das Ausle-
sen mehrerer zehntausend Sensoren gleichzeitig ermég-
lichen. Entsprechend hat 5G fiir den Smartphone-Nutzer
eher den Charakter einer weiteren evolutiondren Entwick-
lungsstufe, wahrend der Standard fir die Anwenderin-
dustrien eine Revolution mit sich bringen kann.

Derzeit werden in den LTE-Mobilfunknetzen Frequenzen
von 700 MHz bis 2,6 GHz eingesetzt. Dabei gilt, je niedriger
die Frequenz, desto grdBer die Reichweite. Umgekehrt gilt,
je héher die Frequenz, desto hdher die Datenrate. Die nun
versteigerten Frequenzen von 3,4 bis 3,8 GHz und die im
Bereich von 2,1 GHz eignen sich zur Schaffung von hohen
Ubertragungskapazitéten in einer rdumlich beschrinkten
Dimension. Die von der Bundesnetzagentur festgelegten
Auflagen zielen hingegen auf eine verbesserte Versorgung
dinn besiedelter Gebiete und des StraBennetzes ab. Ent-
sprechend erfordert die Erflllung der Auflagen den Einsatz
des in friheren Auktionen ersteigerten Flachenspektrums
und nicht die Nutzung der neuen Frequenzen. Vorstellun-
gen mit den jetzt neu zu vergebenden Frequenzen Fl&-
chendeckung zu schaffen, gehen daher véllig an der tech-
nischen und 6konomischen Realitat vorbei.

Die hohen Datenraten und die niedrige Latenz, die mit 5G
mdglich werden, erfordern den Einsatz von geeignetem
lizensierten Spektrum, das bisher jedoch den Mobilfunk-
betreibern vorbehalten war. In dieser Auktion hat sich die
Bundesnetzagentur erstmals dazu entschlossen, 100 MHz
aus der Versteigerung herauszunehmen und stattdessen
lokal zuzuteilen. Damit entféllt zuklnftig die Marktein-
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trittsbarriere fir den Markt fir lokale 5G-Konnektivitét,
da Anwender die Frequenz z.B. fir das Fabrikgelédnde
beantragen kdénnen. Zahlreiche Industrieunternehmen
haben bereits angekiindigt, sich um lokale Frequenzen
zu bemuhen. In der derzeitigen Debatte wird h&ufig Gber-
sehen, dass die Zuteilung lokaler Frequenzen den Erfolg
von 5G in Deutschland vom Ausbau der Mobilfunknetze
entkoppelt. Gelingt es der deutschen Industrie, auf Basis
selbst oder von Dritten errichteter 5G-Netze die nichste
Industrie 4.0 Stufe voranzutreiben, kbnnen umfangreiche
Potenziale der 5G-Technologie fiir den Wirtschaftsstand-
ort Deutschland gehoben werden, ohne dass eine weitere
Sendeanlage von Mobilfunkern errichtet wird.

Obwohl es noch kaum Use Cases flr ein flachendecken-
des 5G-Netz gibt, wird es zum Schllssel flr den Standort
Deutschland erklart. Der Erfolg von 5G fiir den Industrie-
standort Deutschland hangt nicht von der wieder einmal
spektakular bedugten Frequenzauktion der Bundesnetz-
agentur ab. Es kommt dazu vielmehr auf die schnelle und
effiziente Zuteilung der fir lokale Nutzungen reservierten
Frequenzen an. Die Entkoppelung der Frequenzvergabe
von den Mobilfunkbetreibern stellt daher nicht das Prob-
lem dar, wie von den Betreibern behauptet, sondern wird
ein wichtiger Schritt fir den industriellen Erfolg von 5G.

Karl-Heinz Neumann, Fabian Queder
WIK-Consult
K-H.Neumann@WIK.ORG

Stabilisierung der Eurozone
Die nachste Krise kommt bestimmt

Im September 2017 stellte der franzdsische Staatspra-
sident Emmanuel Macron an der Pariser Sorbonne-Uni-
versitéat seine ,Initiative fir Europa® vor, mit der er unter
anderem eine institutionelle Weiterentwicklung der Wé&h-
rungsunion vorschlagt. Aber in Berlin hat man bisher
noch keine Antwort darauf gefunden. Umso begriBens-
werter war der Vorschlag des Bundesfinanzministeriums,
eine européische Arbeitslosenversicherung in Form einer
Ruckversicherung einzufiihren, der aber wieder schnell
in der Schublade verschwunden ist. Das kdnnte sich als
Fehler herausstellen, denn die néchste Krise kommt so si-
cher wie das Amen in der Kirche.

Eine Wahrungsunion braucht effektive Stabilisierungsme-
chanismen, da Wechselkursanpassungen und nationale
Geldpolitiken nicht mehr fir Ausgleich sorgen kénnen.
Die europdische Krise der Jahre 2007 bis 2009 hat ge-
zeigt, dass einzelne Mitgliedstaaten der Wahrungsunion
in eine akute Uberforderung geraten und sich zu gravie-
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renden sozialen Einschnitten gendtigt sehen koénnen.
Auch der Internationale W&hrungsfonds (IWF) hat mehr-
fach eine fiskalische Stabilisierung der Eurozone ge-
fordert. Solange es keine européische Fiskalunion gibt,
sind Ausgleichsinstrumente nétig, um asymmetrische
Schocks abzufedern. Die Wirkung des EU-Haushalts ist
mit seinem geringen Volumen von nur etwa 1 % des Brut-
toinlandsproduktes (BIP) im Vergleich zu den nationalen
Haushalten (Uber 40 % des BIP) daflr zu gering. National-
staaten brauchen regionale Ausgleichsmechanismen und
haben diese auch.

Fir die Eurozone kénnte dies etwa ein ,,European Un-
employment Stabilization Fund®“ (EUSF) leisten, mit dem
makrodkonomische Schocks besser abgefedert wer-
den koénnen. In diesen zahlen die EU-Staaten Beitrage
entsprechend ihrer Wirtschaftskraft ein. L&nder, deren
kurzfristige Arbeitslosenquote konjunkturbedingt stark
(z.B. um mehr als zwei Prozentpunkte) ansteigt, erhalten
einen Kredit, den sie wahrend des nachsten Konjunktur-
aufschwungs (innerhalb der nachsten funf Jahre) wieder
zurlickzahlen muissen. Daflir muss man aber keine neue
Versicherung fur hunderte Millionen Arbeitnehmer schaf-
fen und 19 historisch gewachsene Sozialsysteme um-
krempeln. Dieselbe Wirkung l&sst sich auch durch eine
Rickversicherung der nationalen Arbeitslosensysteme
erreichen, der durch die Eurostaaten finanziert wird und
aus dem im Krisenfalle Stabilisierungsleistungen bestrit-
ten werden. Ein solches Instrument kann die Wahrungs-
union in Krisen wirksam starken, ohne die bestehenden
nationalen Systeme zu schwéchen.

Dabei soll es nicht zu dauerhaften Transfers, sondern zu
einer punktuellen makrodkonomischen Stabilisierung der
von Krisen betroffenen Lander kommen. Diese Stabilisie-
rung ist in einer Wéahrungsunion mit 19 nationalen Fiskal-
politiken dringend erforderlich. Der Angst in Deutschland,
damit ein weiteres Instrument flir deutsche Nettozahlun-
gen zu schaffen, kann entgegengehalten werden, dass
Deutschland etwa im Jahr 2005 mit einer Arbeitslosen-
quote von knapp 12 % massiv von einer solchen Stabili-
sierung profitiert hatte.

Welchen Umfang ein solches Stabilisierungsinstrument
haben musste, lasst sich nur beantworten, wenn man sich
Uber die Details der Absicherung der nationalen Versiche-
rungssysteme verstandigt hat. Fiir Deutschland haben wir
im IAB-Kurzbericht 3/2017 errechnet, dass eine Ricklage
der Bundesagentur fur Arbeit in Hohe von 0,65 % des BIP
ausreicht, um einen Schock mittlerer GréBenordnung am
Arbeitsmarkt abzufedern.
Karl Heinz Hausner
Hochschule des Bundes, Mannheim
Karlheinz.hausner@hsbund-fobwv.de

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Fusion Deutsche Bank/Commerzbank
Schone neue Fusionspolitik?

Die Bilanzsumme der deutschen Bank liegt bei knapp
1,35 Billionen Euro. Sie ist bereits jetzt eine unvorstell-
bar groBe Megabank. Die nachstgréBere deutsche Bank,
das genossenschaftliche Spitzeninstitut DZ Bank, ist
mit 538 Mrd. Euro ahnlich groB wie die Commerzbank
(500 Mrd. Euro), aber nicht einmal halb so groB wie die
Deutsche Bank. Eine fusionierte ,Deutsche Commerz“
kadme auf Aktiva (und Passiva) von 1,85 Billionen Euro und
h&tte damit zu Banco Santander (1,71 Billionen), Groupe
Crédit Agricole (1,76 Billionen) und BNP Paribas (1,96 Billi-
onen) ,aufgeschlossen®. Nur die britische HSBC, die US-
Bank JP Morgan, vier chinesische und eine japanische
GroBbank kommen elf Jahre nach dem Lehman-Desaster
noch auf eine Bilanzsumme jenseits der 2 Billionen Euro.

Erstaunlicherweise treibt die Politik die Fusion von Deut-
scher Bank und Commerzbank voran. Die Ratio dahinter
bleibt allerdings im Dunkeln. Zwar wird oft ins Feld ge-
fuhrt, die deutsche Exportwirtschaft habe unter dem Sta-
tus quo Nachteile zu befurchten. Einsichtig ist das aber
nicht. Die Deutsche Bank ist auch jetzt schon in allen wirt-
schaftlich bedeutsamen Regionen der Welt mit Nieder-
lassungen vertreten. Es ist schlichtweg nicht vorstellbar,
dass ihre momentane GréBe fur die Exportfinanzierung
deutscher Firmen ein Engpassfaktor sein soll. Auch das
Argument, die Fusion starke die Wettbewerbsféhigkeit
der Bank und davon profitiere die Exportwirtschaft ist
dubios. Die Fusion ndhme zweifelsohne einen wichtigen
inlandischen Wettbewerber aus dem Markt, und das wir-
de sicherlich auch helfen, héhere Margen durchzusetzen.
Aber kann das im Sinne der hiesigen Exporteure sein?
Sie mussten schlieBlich die héheren Margen bezahlen.

Fusionen von Megafirmen sind selten Erfolgsgeschich-
ten. 2008 konnte nur der Staat die Commerzbank davor
bewahren bei der Ubernahme der Dresdner Bank gleich
selbst mit unterzugehen. Die Deutsche Bank ist durch
Fusionen in den USA selbst zur bedeutsamen Invest-
mentbank geworden. An den gewaltigen Strafzahlungen
fur zweifelhafte US-Geschafte vor und in der Finanzkrise
tragt die Bank aber noch heute schwer. Als sie 2008 in die
Postbank einstieg, betrug ihre eigene Bilanzsumme noch
mehr als 2 Billionen Euro und die Postbank war immer-
hin etwa 200 Mrd. Euro stark. Ein vor Kraft strotzender
Finanzkonzern ist nicht entstanden. Die Integration der
Postbank ist langst nicht abgeschlossen. Die Fusion mit
der Commerzbank wére eine zusatzliche Baustelle fir die
Deutsche Bank, die aufgrund von GréBe und Vernetztheit
einer ,Deutschen Commerz®, allerdings auch zu einem
Experiment fiur die européische Finanzmarktstabilitat
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werden kdnnte. Im Stresstest 2017 weist die Commerz-
bank ein Verhéltnis von hartem Eigenkapital zu Gesamt-
engagement von 4,8 % aus, die Deutsche Bank liegt bei
3,8 %. Die Eigenkapitalpuffer sind damit beiderseits eher
knapp bemessen. Bei beiden Banken liegt das Verhaltnis
von Marktkapitalisierung zum Eigenkapital-Buchwert bei
nur etwa einem Drittel, obwohl die Quote der notleiden-
den Aktiva mit unter 2 % hier wie da sehr gering ist. Durch
eine Fusion wirden weder die Eigenkapitalausstattung
noch die Quote der notleidenden Engagements wesent-
lich aufgebessert. Die Auswirkungen auf den Aktienkurs
sind ungewiss.

Im Falle eines Bail-ins musste eine ,Deutsche Commerz*“
8% der Gesamtverbindlichkeiten, und damit weit mehr
als 100 Mrd. Euro abschreiben. Dieser Verlust ist so hoch,
dass mit groBer Wahrscheinlichkeit die &ffentliche Hand
einspringen misste, um die Systemkrise abzuwenden. Wie
will sich die Politik dem Druck zur Rettung mit Steuergel-
dern auch entziehen, wenn sie die Superbank selbst ge-
schaffen hat? Industriepolitik zugunsten von Superbanken
hebelt den Abwicklungsmechanismus der Bankenunion
aus und zementiert die Finanzierungsvorteile der Too-Big-
To-Fail-Banken.

Dorothea Schéfer
DIW Berlin und Jonkdping University
dschaefer@diw.de

Nord Stream 2
Zuriick in die Zukunft

Die Erdgas-Pipeline Nord Stream 2 hat die Bundesregie-
rung in eine Zwickmuhle gebracht. Fir deren Bau spre-
chen einerseits industriepolitische sowie wirtschaftliche
Erwdgungen wie etwa die Auslastung der bestehenden
Ostsee-Pipeline Nord Stream und eine absehbar kon-
stant hoch bleibende Nachfrage bei gleichzeitig abneh-
mender Eigenférderung in den Niederlanden und in GroB-
britannien. Andererseits vergréBert sich die bereits be-
stehende Abhéngigkeit von russischen Erdgasimporten,
die dem Kreml ein erhebliches Druckmittel an die Hand
gébe, um sicherheitspolitische Interessen in einem mdgli-
chen Konfliktfall wirkungsvoll durchzusetzen. Aus diesem
Grund hatte sich jungst die franzdsische Regierung in die
Phalanx der Gegner des Projektes eingereiht. In Deutsch-
land zweifeln Kritiker vor allem an der Plausibilitat der
Szenarien zum zukUnftigen Bedarf an Erdgas und weisen
zugleich auf dessen klimaschéadliche Folgen hin. In der
gegenwdrtigen Diskussion Uber das Fur und Wider von
Nord Stream 2 gerét jedoch oftmals aus dem Blick, dass
die europédisch-russischen Energiebeziehungen wieder

in das Fadenkreuz wirtschaftlicher Machtinstrumente
geriickt sind, deren Einsatz in der US-amerikanischen
Russland-Politik sowohl in Form von Druck als auch von
Anreizen zunehmend an Bedeutung erlangt.

Seit Beginn des 20. Jahrhunderts markiert der Einsatz
unilateraler Sanktionen eine feste GréBe in den US-ame-
rikanisch-russischen Beziehungen. Eine neue Intensitat
erlangte dieser ab Méarz 2014, zun&chst als Reaktion auf
die vélkerrechtswidrige Eingliederung der Schwarzmeer-
halbinsel Krim in die Russische Féderation sowie die vor-
geworfene Destabilisierungspolitik in der Ostukraine und
kurz darauf im Zuge der russischen Militérintervention in
Syrien sowie den Vorwurfen Uber eine Einmischung in
den US-Préasidentschaftswahlkampf 2016. Wahrend Pré-
sident Barack Obama noch behutsam gegen einen der
gréBten Energieexporteure der Welt vorging, drangt eine
Uberparteiliche Mehrheit im Kongress seit langem darauf,
den Druck weiter zu erhdhen. So verabschiedete der Kon-
gress gegen den Willen von Prasident Donald Trump den
Countering America‘s Adversaries Through Sanctions
Act of 2017 (CAATSA) im August 2017. Dadurch kdnnen
europdische Unternehmen, die in den Bau, die Instand-
haltung, die Modernisierung und die Reparatur von Pipe-
lines fir den Ol- und Erdgasexport involviert sind, vom
oftmals Uberlebensnotwendigen US-Markt ausgeschlos-
sen werden. Die Liste der potenziell betroffenen Pipelines
umfasst neben den Ostseeleitungen jene, die durch das
Schwarze Meer sowie durch WeiBrussland, Polen und die
Ukraine verlaufen.

Neben Wirtschaftssanktionen setzt die US-Regierung
auf den Export von verflissigtem Erdgas (liquified natu-
ral gas, LNG). Denn im Zuge der Schieferrevolution sind
die USA mittlerweile zum entscheidenden Akteur auf den
Weltdl- und -gasmaérkten aufgestiegen. Um Flaschenhél-
se bei der Verarbeitung und dem Abtransport von Erddl
und Erdgas abzubauen und den Férderboom aufrecht-
zuerhalten, suchen US-Produzenten intensiv nach Ab-
satzmarkten. Eine weitere Verscharfung bestehender
US-Sanktionen kdnnte heimischen Unternehmen Vorteile
im verschérften Konkurrenzkampf um Marktanteile beim
LNG-Export verschaffen. Wie bereits wéhrend der Zeit
des sogenannten Kalten Krieges droht Europa nun zum
Schauplatz einer erneuten GroBmachtkonfrontation zwi-
schen den USA und der Russischen Féderation zu wer-
den. Diese ginge auch einher mit einer Spaltung in zwei
sich einander feindlich gegenuberstehende Handelsbld-
cke, zwischen denen die européischen Energieinteressen
aufgerieben werden kdnnten.

Sascha Lohmann

Stiftung Wissenschaft und Politik
Sascha.Lohmann@swp-berlin.org
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