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Europlatz Frankfurt

Guter Konjunktursommer, aber Risiken voraus

Von Michael Heise

N ach einer deutlichen Abkiihlung im
vergangenen Halbjahr hat sich die
Wirtschaft im Euroraum zuletzt wieder
stabilisiert, wie etwa die leicht gestiege-
nen Geschéftserwartungen der Unter-
nehmen zeigen. Und dabei ist die zumin-
dest voriibergehende Beilegung des Han-
delsstreits zwischen den Vereinigten
Staaten und der EU in den jiingsten Indi-
katoren noch nicht enthalten. Das ldsst
hoffen, dass sich der leichte Auf-
wirtstrend fortsetzt und die deut-

sche Wirtschaft in diesem Jahr
zumindest noch um 2 Prozent zu-

legen kann. Einiges kénnte im
zweiten Halbjahr 2018 aber auch
schiefgehen. Am wichtigsten ist,

ob ein belastbarer Handelskom-
promiss zwischen Amerika und

der EU verhandelt werden kann

und ob eine De-Eskalation im Streit
Amerikas mit China gelingen wird.

Das Angebot der EU, mehr Sojaboh-
nen und Fliissiggas aus Amerika zu kau-
fen, wird alleine nicht ausreichen, um
ein tragfdhiges Fundament fiir freien
Handel zu schaffen. Ahnliches hatten
auch die Chinesen Président Trump vor
der Zollerhéhung angeboten. Fiir eine
nachhaltige Finigung bedarf es vielmehr
der Einsicht, dass freier und fairer Han-
del allen beteiligten Nationen niitzt und
Wohlfahrtsgewinne bringt. Ob diese Er-
kenntnis wirklich gefestigt ist, darf bei
manchen Akteuren bezweifelt werden.
Vor allem fiir die deutsche Wirtschaft
ware das Wiederaufflammen des Han-
delskonflikts mit den Vereinigten Staa-
ten und eine weitere Eskalation des
Streits zwischen den Vereinigten Staaten
und China ein wirtschaftlicher GAU.
Eine Wachstumsschwéche in diesen
Hauptabsatzmarkten, gepaart mit Im-

portzdllen der Vereinigten Staaten, wiir-
de auch die Expansion bei uns beenden.

Weitere Risiken fiir die Wirtschatft lie-
gen in Europa selbst wie der noch immer
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unklare Brexit-Prozess. Es ist fraglich,
ob die Frist bis zum 29. Mérz 2019 noch
ausreicht, um einen Ausstiegsvertrag zu
vereinbaren und auf EU-Ebene und in
Grofbritannien zu ratifizieren. Ohne ei-
nen solchen Vertrag, der auch einer poli-
tischen Erkldrung tber die
Grundsatze des zukiinftigen Mit-
einanders bedarf, bleibt nur die
Moglichkeit eines ungeordneten
Brexits im Méarz 2019 — auBBer die
EU-Staaten einigen sich einstim-
mig auf eine Verldngerung des
Artikel-50-Prozesses. Dass sich
nach dem offiziellen Austritt
GroBbritanniens eine mehrjéhri-
ge Ubergangsphase anschlieRen wird, in
der der eigentliche Freihandelsvertrag
mit der EU ausgehandelt wird, ist ohne-
hin schon fast Konsens. Fiir die britische
Wirtschaft und alle ihre Handels- und In-
vestitionspartner steht also eine noch
sehr lange Phase der Unsicherheit bevor.
Risiken fiir Europa bergen auch die an-
stehenden Entscheidungen der populisti-
schen Regierung in Italien, deren Budget-
plane im September ins Parlament kom-
men. Sollten diese einen kréftigen An-
stieg des Haushaltsdefizits vorsehen,
was dem Koalitionsvertrag der Regie-
rungsparteien entspriche, wiirde eine an-
gespannte Diskussion mit der EU-Kom-
mission und ein weiterer Anstieg der Ri-
sikoprdmien Italiens an den Kapital-
mérkten bevorstehen. Ob dies die italie-
nische Regierung bewegen wird, ihre
Steuersenkungs- und Ausgabewiinsche
zu zlgeln, bleibt abzuwarten.
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