Geookonomische
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Wie GrofSmachtkonflikte die
Weltwirtschaft zerlegen
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Geookonomische
Zeitenwende

Wie GrofSmachtkonflikte die
WE/tWirtSChaﬁ Zer/egen Prof. Dr. Sebastian Heilmann

Bereits seit einigen Jahren vollzieht sich in der geookonomischen Sphare ein Prozess schleichender Erosion.
Ein zentraler Treiber ist der strategische Konflikt zwischen den USA und China, der einen Kampf um globale
Hegemonie darstellt und sich zuletzt immer weiter verstarkt. Dies hat bereits klar erkennbare Konsequenzen:

» Der Prozess fortschreitender Globalisierung, der sich seit den 1990er Jahren entwickelt hat, scheint
vorerst beendet — stattdessen hat eine neue Phase forcierter Entkopplung begonnen.

Dieser aus Sicht der Weltwirtschaft sehr erntichternde Befund hat durch die jlingsten Entwicklungen
in der Ukraine nochmals stark an Dramatik gewonnen:

» Der Angriffskrieg Russlands gegen sein unmittelbares Nachbarland ist ein geopolitischer ,,Game
Changer*, der ohne jeden Zweifel eine geo6konomische Zeitenwende heraufbeschwort.

Angetrieben von einem System aus harten Sanktionen und Gegensanktionen zwischen
,dem Westen” und Russland intensiviert und verdichtet sich damit der globale Prozess
einer ,strategischen Entkopplung“:

» Der Krieg um die Ukraine setzt weltweit eine nochmals stark beschleunigte Prozess-
dynamik in Gang, die zu temporaren oder dauerhaften Unterbrechungen wichtiger
strategischer Lieferketten und zu einem forcierten Riickbau bisheriger weltwirt-
schaftlicher Verflechtungen fiihren wird.

» Dies gilt umso mehr, als sich bereits eine neue Achse zwischen Russland und China
herausbildet — mit dem Ziel einer strategischen Schwéachung ,,des Westens”.

Damit folgt nun, unmittelbar nach der Beeintrachtigung globaler Lieferketten
durch die Corona-Pandemie, ein weiterer harter Schlag gegen das bisherige
System einer eng verflochtenen und kooperativen Weltwirtschaft. Die Folgen
dieser neuen Dynamik werden fiir lange Zeit spiirbar sein, denn:

» Die geookonomische Zeitenwende erzeugt ein neues Szenario, wo
Grolmachtkonflikte sich weiter zuspitzen und damit auf absehbare

Zeit , die Weltwirtschaft zerlegen®.
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Mit diesem Fazit kniipft die vorliegende Analyse
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unmittelbar an eine friihere Ausarbeitung des
FERI Cognitive Finance Institute zum Thema
,»Globale Bifurkation oder ,New Cold War?“ an.
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Das Jahr 2022 markiert einen tiefen Strukturbruch nicht nur fiir die Geopolitik, sondern auch fiir
die Weltwirtschaft. Die sogenannte ,,Pax Americana® die unter amerikanischer Hegemonie von
1991 bis 2021 eine Kooperations- und Friedensordnung ohne akute militéirische Bedrohung zumindest
in Europa erméglichte, wurde durch den russischen Angriffskrieg gegen die Ukraine zerstort.

Das neue Koordinatensystem der internationalen Beziehungen ist —im Unterschied zur unipolaren
,Pax Americana” — multipolar und dadurch wesentlich konflikttrdchtiger und instabiler als die
vorangegangene unipolare Ordnung. Die neu entstehende multipolare Ordnung ist durch
Zunahme von Grofimacht- und Systemkonflikten markiert — éhnlich den Grundmustern von
GrofSimachtrivalitdten des 19. Jahrhunderts.

Die Verfestigung von abgegrenzten Allianzen und Einflusszonen beschleunigt den Verfall inter-
nationaler wirtschaftlicher Zusammenarbeit und Arbeitsteilung, der sich bereits in den voran-
gegangenen Konflikten zwischen USA und China abzeichnete.

Wirtschaftliche Verflechtungen werden zunehmend als geopolitische Waffe eingesetzt — mit
unvorhergesehenen Kettenreaktionen in globalen Transaktionsnetzen fiir Rohstoffe/Energie,
Industrie-/Konsumagliter, Finanz-/Wdhrungsmdrkte und auch Datensysteme.

Daraus entsteht in den kommenden Jahren ein Szenario konflikttréichtiger Deglobalisierung —
angetrieben nicht von wirtschaftlicher Kostenoptimierung, sondern von Sicherheitskalkiilen
und Bedrohungsrisiken.

Die gegenwdrtigen GrofSmachtrivalitdten werden mindestens das laufende Jahrzehnt prégen,
bis sich stabilere Ordnungsmuster etablieren: womaéglich eine bipolare Ordnung mit den Haupt-
kontrahenten USA vs. China — und mit Russland als Juniorpartner in einer von China dominierten
Hemisphdire.

Aus der Sicht mafSgeblicher Wirtschaftsmdchte wird die Absicherung von Wertschépfungsketten
erforderlich — durch Regionalisierung bzw. Diversifizierung mit dem Ziel einer auch in geopoliti-
schen oder militérischen Konflikten verldsslichen Rohstoff- und Energieversorgung.

Diese Umstrukturierung vermindert die Effizienzgewinne internationaler Arbeitsteilung, steigert
die Kosten in den Lieferketten, reduziert Wachstumspotenziale und erhéht dadurch sowohl mikro-
als auch makro6konomische Risiken.

Annahmen einer unbegrenzt fortschreitenden, kostenoptimierenden globalen Verflechtung gelten
nicht mehr: Die durch geopolitische Strukturbriiche ausgeléste Deglobalisierungstendenz wird
nahezu alle Geschdifts- und Investitionsmodelle wie auch Wertschépfungsketten erfassen.

Das neue geopolitische Koordinatensystem zwingt Unternehmer und Investoren zu weitreichenden
Anpassungen. Insbesondere Rohstoffe und Energietrdger — sowie deren méglichst freie Verfiigbarkeit
— werden in einem konflikttréichtigen internationalen Kontext zum kritischen Faktor.

Zudem ist ein neuer Blick auf die Kompensations-, Wachstums- und Kapitalmarkt-Potenziale
der geopolitisch unentschiedenen Schwellenléinder, Mittelméichte und Rohstoffproduzenten
ratsam. Diese kénnten zu den gréfSten NutzniefSern der neuen globalen Spannungslage werden
— flexibel und opportunistisch agierend in den Zwischenrédumen der neuen Grofsmachtkonflikte.
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1 Geobkonomische Zeitenwende: Ende der
,Pax Americana”, GrofSmachtrivalititen
und abgegrenzte Einflusszonen

Das Jahr 2022 markiert einen tiefen Strukturbruch nicht
nur fiir die Geopolitik, sondern auch fiir die Weltwirtschaft.
Die sogenannte ,Pax Americana”, die unter amerikani-
scher Hegemonie von 1991 bis 2021 eine Kooperations-
und Friedensordnung ohne akute militdrische Bedrohung
zumindest fir Westeuropa ermoglichte, wurde durch den
russischen Angriffskrieg gegen die Ukraine zerstort.

Die beschleunigte wirtschaftliche Globalisierung der drei
Jahrzehnte von 1991 bis 2021 wurde durch auBerordentlich
glinstige geopolitische Voraussetzungen ermoglicht. Unter
FUhrung und geformt durch die geopolitischen und wirt-
schaftlichen Interessen der USA, setzte sich eine weitgehend
offene und regelbasierte globale Kooperation mit kostenopti-
mierender Arbeitsteilung und hochkomplexen Lieferketten

durch. Es handelte sich um eine unipolare Ordnung mit einer
anfangs ungefdhrdeten Fihrungsmacht. Diese Ordnung be-
glnstigte stabile, immer starker verdichtete wirtschaftliche
Verflechtungen.

Als Pax Americana wird die hegemoniale Koopera-
tions- und Friedensordnung bezeichnet, die unter
Flhrung der USA von 1991 bis 2021 Bestand hatte.

Dies ermdglichte und beférderte eine lange Phase
zunehmend intensiver Verflechtung der Weltwirt-
schaft (,,Globalisierung®).

Abb. 1:,Pax Americana“ 1991-2021

Periode weitgehend offener und regelbasierter globaler Kooperation, kostenoptimierender Arbeitsteilung,
hochkomplexer Lieferketten — unipolar, unter zunehmend geschwachter US-Hegemonie
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Quelle: Heilmann (2022, Geo6konomie)
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Die nach 1991 zunéichst unangefochtene US-Hegemonie
geriet allerdings spatestens seit dem Irak-Krieg 2003 und
verstarkt durch die von den USA ausgehende globale Finanz-
krise 2008 in ein zunehmendes Glaubwiirdigkeits- und
Stabilitatsdefizit. Mit der durch innenpolitische Polarisie-
rungen vertieften Schwachung der Fihrungsrolle der USA
wie auch wachsenden geostrategischen Ambitionen revisio-
nistischer Machte wie Russland und China wurde die von
den USA geformte unipolare Ordnung, die der wirtschaftlichen
Globalisierung zugrunde lag, schrittweise unterhohlt.

» Der russische Angriff auf die Ukraine im Februar
2022 war ein Brandbeschleuniger fir den Eintritt
in ein neues Zeitalter von — auch mit militarischer
Gewalt ausgetragenen — GroBmacht- und System-
konflikten. Aus guten Griinden wurde dieser erste
Angriffskrieg auf europdischem Boden seit 1945
als geopolitische Zeitenwende mit unmittelbaren,
weitreichenden Konsequenzen gekennzeichnet.

Der imperiale Anspruch Russlands auf Bildung einer quasi-
sowjetischen Herrschafts- und Einflusszone fiihrte zur Mobi-
lisierung USA-gefiihrter Allianzen nicht nur im Rahmen der
NATO, sondern auch im asiatisch-pazifischen Raum. Russ-
land andererseits konnte sich auf eine erst im Februar 2022
begriindete ,unbeschrénkte Partnerschaft” mit China stit-
zen, die zwar nicht einer militdarischen Allianz gleichkommt,
aber ein machtvolles geopolitisches Gegengewicht gegen
USA-gefiihrte Allianzen darstellt. Die Bildung abgegrenzter
Allianzen und Einflusszonen tragt zum beschleunigten Zerfall
der globalen wirtschaftlichen Zusammenarbeit bei.

Zugleich wird durch die offenen GroRmachtrivalitdten eine
neue, nun multipolare Weltordnung begriindet, die nach
aller historischer Erfahrung sehr viel instabiler und kon-
flikttrachtiger bleiben wird als die bipolare Ordnung des
alten ,Kalten Kriegs” (1945-1991) und der unipolaren , Pax
Americana” (1991-2021). GroRmacht- und Systemkonflik-
te kdnnen, wenn sie durch militdarische und Cyber-Angriffe
ausgetragen werden, die Fundamente der globalen wirt-
schaftlichen Zusammenarbeit zerlegen und umfassende
Stérungen in vielen Transaktionsnetzen (Lieferketten, Finanz-
markte, Datensysteme etc.) auslésen.

Die globale wirtschaftliche Zusammenarbeit wird in diesem
multipolaren Konfliktkontext auf verengte, sicherheitsfi-
xierte und auf systemisch-ideologische Gemeinsamkeiten
(Demokratie vs. Autokratie) gestiitzte Partnerschaften und
Einflusszonen zurlickgestutzt.

» Malgeblich fur die internationale Zusammenarbeit
werden im Kontext von GroBmachtrivalitdten nicht
mehr multilaterale Regelwerke und Organisationen
(UN, WTO, WHO, Weltklimakonferenz etc.) sein,
sondern klassische nationalstaatliche Diplomatie
und Absprachen zwischen maRgeblichen GroR-
machten mit deren Verbilindeten und Gleichgesinn-
ten (auf US-Seite mit Starkung von NATO und G7+).

Da es sich bei Russland insbesondere auf dem Feld von In-
dustrie und Innovation um eine Grofmacht im Niedergang
handelt, deren imperialer Anspruch sich primar auf histo-
rische Bezlige und militdrische Kapazitdten stiitzt, kann die
aktuelle Entwicklung auch als Ubergangsperiode hin zu einer
bipolaren Ordnung verstanden werden: namlich als Durch-
gangsphase auf dem Weg zu einer bipolaren Ordnung mit einer
US-zentrierten und einer China-zentrierten Hemisphare.

» Eine solche bipolare Ordnung konnte unter den diszipli-
nierenden Augen der jeweiligen Fihrungsmacht und auf-
grund verlasslicherer Absprachen zwischen nur zwei Fiih-
rungsmachten stabiler ausfallen als die unberechenbaren
GroRBmacht-Aggressionen einer multipolaren Ordnung.

» Mit Blick auf die fundamental unterschiedlich struktu-
rierten Okosysteme fiir technologische Innovation und
Wirtschaftsregulierung ist die Bifurkation zwischen einer
amerikanischen und einer chinesischen Wirtschafts- und
Technologie-Sphare bereits sichtbar im Gang.

Der Begriff Bifurkation bezeichnet eine Aufspal-
tung bestehender Phanomene oder Entwicklun-
gen in zwei getrennte Teilsysteme. Bifurkationen
zeigen dabei stets das typische Muster einer
Gabelung, also einer Trennung stetiger Verlaufs-
pfade in zwei divergierende Verzweigungen.

Als Transaktionsnetze werden eng verflochtene
Gesamtheiten aus wirtschaftlichen, finanziellen,
gesellschaftlichen, institutionellen und datentech-
nischen Beziehungen bezeichnet, die als Grundge-
rist und , Infrastruktur” einer globalen wirtschaft-
lichen Zusammenarbeit unverzichtbar sind.
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Abb. 2: Fundamental verdndertes Koordinatensystem von 2022 an

Wiederkehr offener GroBmacht-und System-Konflikte mit abgegrenzten Allianzen und Einflusszonen — multipolar —
angetrieben von militarischen und 6konomischen Sicherheitsbedrohungen — begleitet von technologisch-
wirtschaftlichen Entkopplungsschritten — Auskopplung Russlands aus der westlichen Wirtschaftshemisphare —
Zunehmende geopolitische und geookonomische Konflikte in den Beziehungen zu China
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Quelle: Heilmann (2022, Geookonomie)

2 Russlands Ausschluss aus der westlichen
Wirtschaftshemisphdre wird konterkariert
durch Sonderbeziehungen zu China und
wichtigen Schwellenldndern

Das 2022 durch den Ukrainekrieg entstandene neue Koor-
dinatensystem fur die internationalen Beziehungen wird
angetrieben von militdrischen und 6konomischen Sicher-
heitsbedrohungen und begleitet von technologisch-wirt-
schaftlichen Entkopplungsschritten. Das von USA-gefiihr-
ten Allianzen gegen Russland eingerichtete Sanktionsregime
trifft allerdings auf signifikante Gegenkrafte, wie sich in
Russlands fortgesetzter wirtschaftlicher Zusammenarbeit
mit China und wichtigen Schwellenldndern wie Indien,
Vietnam oder Brasilien zeigt.

2.1  Das Sanktionsregime zur

Auskopplung Russlands

Die bislang drastischste Manifestation gegenwadrtiger Spal-
tungstendenzen in der Weltwirtschaft ist die Auskopplung
Russlands aus der westlichen Wirtschaftshemisphare mit
Hilfe eines umfassenden und radikalen Sanktionsregimes.
Dieses Strafregime wurde binnen weniger Tage Ende Februar
2022 in enger Koordination zwischen den USA und ihren
Alliierten in Reaktion auf den russischen Angriffskrieg auf
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die Beine gestellt. Bemerkenswert war die rasche Mobilisie-
rung und geeinte Reaktion der Allianz liberaler Demokratien
nicht nur im Rahmen der NATO, sondern unter Mitwirkung
auch der amerikanischen Alliierten im asiatisch-pazifischen
Raum (Japan, Australien, Neuseeland, Stidkorea, Singapur
und —in einer Sonderrolle — Taiwan).

Bei den wirtschaftlichen StrafmalRnahmen gegen Russland
handelt es sich um ein auBergewodhnlich umfassendes
Sanktionsregime gegen einen der wichtigsten Energie- und
Rohstofflieferanten der Welt. Das seit Februar 2022 ent-
wickelte Sanktionsregime erweitert die MaRnahmen ge-
gen Russland betrachtlich gegenliber den 2014 bereits im
Gefolge der Krim-Annexion verhdngten Strafen.

Ziel des Sanktionsregimes ist nicht nur die Bestrafung von
Verantwortlichen und die Schwachung der russischen Wirt-
schaft, sondern der perspektivisch komplette Ausschluss
Russlands aus der westlichen Wirtschaftshemisphare und
die Zerstorung der wirtschaftlichen Handlungsfahigkeit
Russlands insbesondere auf dem Feld der Finanz- und Wah-
rungstransaktionen.

» Dieser umfassende Eingriff in globale Transaktions-
netzwerke zieht teils vorhersehbare, teils unvorher-
gesehene Kettenreaktionen, Versorgungsengpasse
fir essenzielle Rohstoffe und Getreide wie auch
eine dauerhafte Zersplitterung von Wertschép-
fungs- und Lieferketten nach sich.

» Selbst ein nur partieller Ausfall russischer Diinge- und
Nahrungsmittelexporte wird in vielen Entwicklungs-
und Schwellenldandern nicht nur wirtschaftliche Ein-
briiche, sondern auch politische Destabilisierungen
auslosen.

Zuvor war noch nie eine G20-Okonomie mit derart drasti-
schen Sanktionen innerhalb so kurzer Frist belegt worden.
Russland ist als elftgroRte Volkswirtschaft der Welt weit-
aus bedeutender als andere Okonomien (namentlich Iran
und Venezuela), die zeitweise mit dhnlich harten Sanktio-
nen — inklusive Sperrung von Zentralbankkonten im Aus-
land — belegt worden waren. Diese kleineren Okonomien
spielten aber lediglich im Olexport eine Rolle fiir interna-
tionale Markte.

» Russland hingegen nimmt eine viel breiter gefa-
cherte globale Funktion fiir die Energie-, Roh-
stoff-, Nahrungs- und Dingemittelwirtschaft ein,
sodass auch die globalen Riickwirkungen der ge-
gen Russland gerichteten Sanktionen sehr viel tiefer
eingreifen.

Dass die Wirtschaftssanktionen den russischen Angriffs-
krieg zum Halten bringen werden, ist zweifelhaft. Denn
Wirtschaftssanktionen haben sich historisch nicht als wir-
kungsvolles Instrument zur Verhinderung oder Beendigung
militdrischer Aggressionen erwiesen. Russische Panzer,
Kampfflugzeuge und Raketen lassen sich nicht allein durch
Wirtschaftssanktionen stoppen.

2.2  Sonderbeziehungen zwischen
Russland und China

Die strategischen Sonderbeziehungen zwischen Russland
und China wurden durch intensive personliche Abstim-
mungen zwischen den beiden fithrenden Politikern, Putin
und Xi Jinping, von 2012-2022 erheblich ausgebaut und
vertieft. Die Kooperation umfasste nicht nur den rapiden
Ausbau von Handel, Investitionen und Infrastruktur mit
Blick auf Energie- und Rohstofflieferungen aus Russland
bzw. Lieferung von Industrie- und Konsumgiitern aus China,
sondern auch die Verfolgung gemeinsamer geostrategi-
scher Interessen in der Gegnerschaft gegen die USA und
ihrer Allianzen.

Beijing und Moskau stimmen sich eng untereinander ab
in der Abwehr china- oder russlandkritischer Initiativen in
internationalen Organisationen (insbesondere in der UN),
durch regelméaRige sicherheitspolitische Konsultationen
(etwa zur Lage in Zentralasien und Afghanistan) — unter Ein-
schluss gemeinsamer Marine-Mandver und gemeinsamer
Entwicklung von Satelliten- und Waffensystemen.

» Die intensivierte bilaterale Kooperation miindete
im Februar 2022 — unmittelbar vor Beginn des rus-
sischen Angriffs auf die Ukraine — in eine Vereinba-
rung zur Bildung einer ,unbeschréinkten Partner-
schaft” zwischen Russland und China.
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Uber die nahezu perfekt komplementiren wirtschaftlichen
Beziehungen hinaus (Energietrager und Rohstoffe aus Russ-
land im Austausch gegen Industrie- und Konsumgiter aus
China) besteht das zentrale einende geostrategische Inte-
resse zwischen Moskau und Beijing darin, die USA mit deren
Allliierten aus den von Russland bzw. China beanspruchten
Einflusszonen herauszuhalten und die globale Fihrungsrolle
der USA in multilateralen Regelwerken und Organisationen
moglichst zu reduzieren.

China bekennt sich offiziell zu einer neutralen Position im
Ukrainekrieg. Zugleich kritisiert Beijing aber in aller Scharfe
die NATO-Ostpolitik wie auch die gegen Russland gerich-
teten Sanktionen und rechtfertigt dadurch das russische
Vorgehen. GroRe chinesische Unternehmen gehen in ihren
wirtschaftlichen Beziehungen zu Russland allerdings sehr
zuriickhaltend und umsichtig vor, um das gegen Russland
gerichtete Sanktionsregime nicht zu unterlaufen und da-
durch sekundare Sanktionen auf sich zu ziehen. Chinesische
Kleinunternehmen, die unterhalb des Radars der Sanktions-
durchsetzung agieren kdnnen, haben allerdings ihre Aktivi-
taten in Russlands Wirtschaft massiv verstarkt.

» Unzweifelhaft ist, das Beijing in Moskau nicht die
Faden zieht. Xi Jinpings Einfluss auf die Entschei-
dungsbildung Putins und seines Zirkels ist begrenzt.
Fir China ist die Niitzlichkeit Russlands und Putins
in der Auseinandersetzung mit den USA und den
US-Allianzen entscheidend. Denn die grundsatzli-
che, geostrategische und systemische Rivalitat zum
Westen hat fur Chinas AulRenpolitik fundamentale
Bedeutung.

Im Unterschied zu China ist Russland als ,Schurken-
Olstaat” (Zakaria) einzuschitzen, der im internationalen
Umfeld ein Interesse an Destabilisierung hat, weil hier-
durch Russlands verbliebene militdrische Macht aufgewer-
tet und zugleich die Ol- und Gaspreise befeuert werden. In
dieser Hinsicht bestehen grundsatzliche Unterschiede zur
o6konomisch-technologisch innovativen und diversifizierten
GroRBmacht China:

» Chinas politische Flihrung hat ein Interesse an der
Bildung stabiler geopolitischer und geoékonomischer
Einflusszonen, die sich perspektivisch insbesondere mit
Entwicklungs- und Schwellenlandern formen lassen.

» Dadurch, dass Russlands Lieferbeziehungen zu groRen
westlichen Okonomien durch den Ukraine-Krieg dauer-
haft beschadigt sein werden, steigt Russlands Abhan-
gigkeit von China als potenziell bei weitem grofter Ziel-
markt fir russische Energietrdager und Rohstoffe.

» Perspektivisch wird Russland wahrscheinlich zu einem
Juniorpartner Chinas in einer chinazentrierten Hemi-
sphare werden, auch wenn die gegenwartige russische
Flihrung ein solches Szenario ausschlieft und eine
gleichberechtigte Partnerschaft mit China anstrebt.

» Aus geopolitischer und weltwirtschaftlicher Sicht wird
sich ein Russland, das Teil einer chinesischen Hemisphare
wird, im besten Falle weniger destabilisierend und regel-
konformer verhalten als unter Putins Alleinherrschaft.

2.3 Mehrzahl der Entwicklungs-
und Schwellenldnder tréigt

Sanktionsregime nicht mit

Das von USA-gefiihrten Allianzen umgesetzte Sanktions-
regime fand nicht nur in China, sondern auch unter der
Mehrheit der Entwicklungs- und Schwellenldnder keine
Akzeptanz und Unterstiitzung. Viele bedeutende Schwellen-
lander wie etwa Indien, Vietnam, Brasilien, Mexiko oder
Saudi-Arabien enthielten sich in UN-Abstimmungen zur
Verurteilung des russischen Angriffskriegs oder beteilig-
ten sich dezidiert nicht an den gegen Russland verhdngten
Sanktionen. Fir viele Entwicklungs- und Schwellenlander
sind Energie- und Nahrungsmittel-Lieferungen aus Russland
unverzichtbar und nicht ersetzbar.

» Die Regierungen dieser Lander sitzen (als sogenannte
Jfence sitters") gleichsam ,,auf dem Zaun“ zwischen den
Konfliktparteien. Sie warten ab, wie sich der Konflikt ent-
wickelt, halten sich alle Optionen offen und sind in erster
Linie an der Sicherung stabiler Versorgungslieferungen
interessiert.

Uber Russland hinaus ist China als Industrie- und Handels-
grofBmacht mit hohem Technologieanteil fur alle Entwick-
lungs- und Schwellenldnder ein sehr attraktiver Partner.
Chinas Regierung kultiviert die diplomatischen und wirt-
schaftlichen Beziehungen zu politisch verldsslichen Roh-
stoffpartnern und Ziellandern chinesischer Exporte in Asien,
Afrika und Lateinamerika.
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» Der Ukraine-Krieg hat fur diese ,Sid-Sud-Beziehungen”
und ,Neuen Seidenstrallen”, die maRgeblich von China
gesponsert werden, nur geringe Bedeutung.

Keinesfalls diirfen die USA-gefiihrten Allianzen also die Ak-
zeptanz und Reichweite der Gegnerschaft zu Russland oder
China Uberschatzen. Die allermeisten Lander und ganz be-
sonders die groRen Schwellenldnder gehéren zu den geo-
politisch Unentschiedenen oder ,fence sitters”, die sich
eine Abkehr von russischen oder gar chinesischen Lieferun-
gen und Finanzierungen nicht leisten kdnnen oder wollen.

Als fence sitters werden im vorliegenden Kontext

Lander, Regionen oder Regime bezeichnet, die sich
»geopolitisch unentschieden” im globalen System-
konflikt zwischen den groRen Machtbldcken positio-

nieren. Solche fence sitters — meist mit vorteilhafter
geostrategischer oder ressourcenseitiger Ausgangs-
lage — werden kiinftig in der Lage sein, ihre jeweilige
Position im ,Windschatten” geopolitischer System-
konflikte opportunistisch zu verbessern.

3 Konfrontative Entkopplung
zwischen China und USA

Die fiir die Zukunft von Geopolitik und Weltwirtschaft maR-
gebliche GroBmachtrivalitat findet zwischen den USA und
China statt. Hierbei handelt es sich nicht um blofRe Grof-
machtrivalitdt, sondern um einen sehr viel tiefer reichen-
den politischen Systemkonflikt und um eine potenziell
besonders gefdhrliche Hegemonialkonfrontation. Graham
Allison hat unter Rickgriff auf historische Analogien den
Hegemonialkonflikt zwischen USA und China als klassische
»,Thukydides-Falle” gekennzeichnet:

» Eine emporstrebende neue GroBmacht gerét in un-
vermeidliche, meist auch militarische Konflikte mit
der etablierten Hegemonialmacht, die nicht bereit
ist, den eigenen privilegierten Platz ohne Gegen-
wehr aufzugeben.

In der Tat mehren sich die Anzeichen daflir, dass zwischen
China und den USA eine zunehmend konfrontative Entkopp-
lung im Gange ist. Dieser Vorgang bezieht sich nicht nur auf
die Unterbrechung oder Reduzierung von zuvor regelmaRi-
gen wirtschaftlichen und technologischen Kooperationen.
Sondern auf eine Konstellation, in der beiderseits generali-
siertes Misstrauen und Feindseligkeit gegentber der anderen
Seite die Ausgestaltung der Beziehungen bestimmt.

Die konfrontativen Aspekte hatten sich unter der Trump
Administration (2017-2021) sprunghaft verstarkt: von
Strafzbllen Gber Exportkontrollen bis hin zu ,Schwarzen

Listen” (Entity Lists), die den Austausch fiir bestimmte
Unternehmen und Branchen unterbanden. Begleitet wur-
den die zunehmenden geopolitischen und wirtschaftlichen
Spannungen von einem Riistungswettlauf und einer akti-
ven Cyber-Kriegsfiihrung, die sich seitens Chinas besonders
auf Taiwan und Australien konzentrierte.

Konkrete Risiken militarischer Auseinandersetzungen zwi-
schen China und den USA bestehen insbesondere in der
Taiwan-Frage und auch im Stid- und Ostchinesischen Meer,
wo China umfassende territoriale Kontrollanspriiche ge-
genlber sidostasiatischen Anrainerstaaten bzw. gegeniber
Japan erhebt. Die Beziehungen Chinas zu USA, Kanada,
Australien und Indien sind bereits von konkreten Sanktio-
nen gestort. Der wirtschaftliche Austausch Chinas auch mit
Japan und der EU wird mit den wachsenden geopolitischen
Spannungen infolge des Ukraine-Kriegs storungsanfalliger.

3.1  Entkopplung zwischen USA und China
Die in den vergangenen Jahren beobachtbaren wirtschaft-
lich-technologischen Entkopplungsschritte zwischen den
USA und China, die von beiden Seiten vorangetrieben
werden, beschadigen eine zentrale Wertschépfungs- und
Wachstumsachse der Weltwirtschaft. Mit Blick auf konkre-
te Felder des bilateralen Wirtschaftsaustauschs lassen sich
folgende aktuelle Trends (Stand: April 2022) feststellen, die
einen unterschiedlich hohen Grad an Restriktionen in maf3-
geblichen Feldern belegen:
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Tab. 1: Wachsende Restriktionen im wirtschaftlichen Austausch zwischen China und den USA

Grad an Restriktionen  Handlungs- und Austauschfelder

Erlduterungen

(n » Daten & Informationen

Fortgeschrittene
beiderseitige

» Halbleiter- und Hightech-Komponenten

Inkl. Software/Apps.
Entkopplung angetrieben von nationalen Sicherheits-
erwagungen und Technologie-Protektionismus.

Entkopplung » Menschlicher Austausch

Inkl. Expats, Fachkrafte, Studierende, Forschende.
Drastische Disruption bedingt durch Pandemie und
politische Spannungen.

» Primar-Kapitalmarkt (IPOs, M&A, VC)

Beidseitige SchlieRungstendenz. China beschrankt Big Tech/
IPOs in US-Markt; US-Regulierer setzen harte Accounting
Rules durch und drohen mit Delisting chinesischer Firmen
an US-Borsen.

(1) » Sekundar-Kapitalmarkt
Einsetzende
bzw. verdeckte
Entkopplungs-

Transnationale Aktien-/Renten-Investitionsstrome gestort.
2022 drastischer Riickgang von auslandischen Kapitalstromen
an chinesischen. Borsen. Chinesische Investitionen in USA
beschrankt. US-Blacklists in Vorbereitung.

schritte » Wahrungen

USD-Dominanz vs. RMB-Internationalisierung. USD & SWIFT
schranken China ein. Chinesische Holdings von US-Treasuries
stabilisieren Wahrungsbeziehungen. China baut alternative
Zahlungsmechanismen auf.

» Finanzdienstleistungen

Chinas Markte werden fir auslandische Fondsgesellschaften
und Versicherungen selektiv geéffnet — bei groRer regulato-
rischer Ungewissheit und weiter bestehenden informellen
Zugangshemmnissen.

(1) » Industrie- und Konsumgtter-Handel
Entkopplung nicht/
nur zeitweise und
begrenzt wirksam

Strafzolle weniger disruptiv als erwartet; Lieferprobleme
primar durch pandemiebedingte Logistikprobleme/
Sondernachfrage verursacht.

3.2 Chinas Stérken und Potenziale

Eine der am meisten unterschatzten neuen Entwicklungen
— mit weitreichenden Folgen fir die Positionierung Chinas
in der Weltwirtschaft —ist auf dem Gebiet der Wahrungspo-
litik zu beobachten. Die Internationalisierung des Renminbi
(RMB) ist seit Jahren erklartes Ziel der chinesischen Wirt-
schaftspolitik. Die extensive Nutzung von USD und SWIFT
als exterritorialen Sanktionsinstrumenten scheint seit 2021
verstarkte Ausweicheffekte hervorzubringen.

Zur Minderung von Sanktionsrisiken fur Transaktionen, die
in USD abgewickelt werden, beschleunigt sich die Nutzung
des RMB im handelsbezogenen Zahlungsverkehr mit Chinas
Handelspartnern. Nicht nur China und Russland, sondern
auch viele Schwellenldnder haben ein starkes Interesse
an Alternativen zu den traditionellen USD-dominierten
Zahlungsinfrastrukturen. Hinzu kommt, dass wegen wach-
sender geopolitischer Risiken im Kapitalverkehr auch viele
transnationale Unternehmen beschleunigt dazu Uberge-

10 |

hen, fur konzerninterne Finanzierungen lokale Wahrungen,
nicht mehr USD oder EUR einzusetzen. Dies wird Folgen fiir
das globale Wahrungssystem und fiir Kapitalanleger nach
sich ziehen:

» Nach einer Prognose von Goldman Sachs kann der
RMB bis 2030 zur drittwichtigsten Reservewahrung
der Welt aufsteigen.! Damit wiirde voraussichtlich
auch eine markante RMB-Aufwertung einhergehen.

» Dies hatte in China politisch nicht erwiinschte ne-
gative Folgen fiir die Wettbewerbsfahigkeit der
Exportwirtschaft Chinas. Andererseits aber wirde,
ganz im Sinne der chinesischen Autarkiepolitik, die
Kaufkraft chinesischer Produzenten/Konsumenten
gestarkt und China als Zentrum weltwirtschaftlicher
Nachfrage in Konkurrenz oder sogar mit Vorrang
gegenliber den USA positioniert.
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In der westlichen Geopolitik- und Geodkonomie-Debatte
wird Chinas Anteil an globalen Hightech-Exporten tenden-
ziell unterschatzt. Der Beitrag Chinas zu weltweiten High-
tech-Ausfuhren lag nach einer Studie von German Trade
and Invest (GTAIl) 2020 (alle Prozentangaben gerundet)
bei 24% (1990 nur 1%). Die USA hingegen kamen nur noch
auf einen Anteil von 7% (1990: 23%), Deutschland auf 6%
(1990: 11%) und Japan sogar nur noch auf 3% (1990: 18%).?

» Der Rickgang von Hightech-Anteilen in den Exporten
westlicher Okonomien ist der Tendenz in der Periode
1991-2021 geschuldet, die Endfertigung von Technologie-
produkten aus Kostengriinden nach China zu verlagern.
China ist dadurch zum Dreh- und Angelpunkt fur die End-
fertigung globaler Technologieprodukte geworden.

Eine sehr grofRe Zahl globaler industrieller Lieferketten ist
von chinesischen Vorprodukten (verarbeitete Rohstoffe; tech-
nologieintensive Komponenten) und Endprodukten (z.B.
Mikroelektronik, Konsumgiter) abhangig. Eine geostrate-
gisch dulerst starke Position hat China auf dem Feld der
Rohstoff-Produktion und -Raffinierung. 2021 lag der Anteil
Chinas an der weltweiten Produktion von Magnesium bei
rund 70%, von Seltenen Erden bei rund 60%, von Aluminium
bei 57% und von Kupfer bei rund 40%.3

» Im Konfliktfall hat China hier machtige Hebel in der
Hand, um westlichen Sanktionen entgegenzutreten
und massive Stérungen in westlichen Industrien
auszuldsen.

3.3 Chinas Schwichen

Was die Perspektiven des Aufstiegs Chinas in eine Super-
macht-Rolle auf dhnlichem Niveau wie die USA angeht,
missen die binnenwirtschaftlichen und innenpolitischen
Schwachen Chinas fest und niichtern im Blick bleiben. Es
gibt sehr groRe und evidente Stabilitatsrisiken im Immo-
bilien- und dem damit verbundenen Finanzsektor wie auch
in hochverschuldeten lokalen 6ffentlichen Haushalten. Die
Kosten der Privilegierung von oft ineffizienten staatlichen
GroBunternehmen und Monopolen blieben in Zeiten des
Hochwachstums verdeckt, werden aber in der beginnenden
Periode deutlich niedrigeren Wachstums sehr schmerzhaft
splrbar werden.

Auch die Verwundbarkeit vitaler Lieferketten Chinas, ganz
besonders im Halbleiter-Bereich, aber auch hinsichtlich
Nahrungsmittel- und Energielieferungen, wird im Kontext
geopolitischer Konflikte noch deutlicher zu Tage treten.
Chinas kohleabhdngiges Energiesystem verursacht extrem
hohe Umwelt- und Klimakosten und wird durch die Turbu-
lenzen an den globalen Energiemarkten spater umstruktu-
riert werden als von Chinas Regierung geplant.

» Zudem besteht ein unentrinnbares gesellschaftli-
ches Risiko in der rapide alternden Bevolkerungs-
struktur Chinas, die spatestens von Ende der
2020er Jahre an zu einer deutlichen Verlangsamung
des Wirtschaftswachstums beitragen wird.

Ein flr Wirtschaftsdynamik und Innovationskraft Chinas un-
terschatztes Hemmnis besteht in der zunehmenden innen-
politischen Rigiditat und extremen Machtkonzentration un-
ter Xi Jinping. Chinas politisches System ist unter Xi nicht nur
weniger flexibel und weniger experimentierfreudig gewor-
den, sondern auch viel anfalliger fiir politisch-strategische
Fehlentscheidungen an der Fihrungsspitze (,first person
risk”), fir die es keine wirkungsvollen Korrekturmechanis-
men innerhalb des gegenwartigen Flihrungssystems gibt.

Trotz dieser Schwachen wird China sein weltwirtschaftliches
und geopolitisches Gewicht weiter zur Geltung bringen. Un-
klar ist aber, wie lange sich China noch expansive und teils
verschwenderische Ubersee-Investitionsprogramme wie etwa
im Kontext der ,Neuen SeidenstrafSen” leisten kann. Chinas
Binnenwirtschaft wird womoglich bereits in den néchsten
Jahren nicht mehr die Uberschiisse hervorbringen kénnen,
die Chinas globale Expansion im vergangenen Jahrzehnt an-
getrieben hatten. Wenn China nur noch mit drei oder vier
Prozent bei sinkender Tendenz wachsen sollte, dann wirde
Chinas weltwirtschaftliche, geopolitische und auch militari-
sche Expansion deutlich verlangsamt.

3.4  Chinas Autarkiebestrebungen und

politische Kontrolle der Wirtschaft

In scheinbarem Kontrast zu Chinas weltwirtschaftlichem
und geopolitischen Expansionskurs stehen offizielle Planun-
gen, die auf eine verstarkte nationale Autarkie und ,wirt-
schaftliche Sicherheit” zielen. Chinas Wirtschaftsstruktur
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wird in offizieller Terminologie als ,Doppelkreislauf” aus
Binnen- und AuBenwirtschaft definiert, in dem die Binnen-
wirtschaft explizit als Priméarkreislauf fungieren soll. Die Au-
RBenwirtschaft soll in dieser Konzeption als komplementarer
Kreislauf flr die Etablierung chinazentrierter Wertschop-
fungsketten (Rohstoffe, Technologien) bzw. fiir den Export
mit geookonomischen Zielen dienen (,Neue Seidenstraf3en”,
chinesische Technologien und Standards fiir Schwellen- und
Entwicklungslander).

» Seit2017 hatdie Parteifiihrung explizit die Forderung
,autonomer und kontrollierbarer Wertschépfungs-
ketten” als industrie- und technologiepolitische
Prioritat definiert. Diese Wertschopfungsketten um-
fassen auch den Abbau von Kobalt im Kongo oder
von Lithium in Lateinamerika, sofern dieser Abbau
von chinesischen Firmen kontrolliert wird und der
Rohstoffversorgung Chinas dient.

Chinas Autarkiebestrebungen zielen also keinesfalls auf
einen nationalen Isolationismus, sondern vorrangig auf
die Reduzierung aller externer Inputs von solchen Wirt-
schaftspartnern — namentlich der USA und ihrer Alliierten
—, die ein Sicherheitsrisiko fiir China darstellen kénnen,
wenn vitale Lieferketten aus geopolitischen Griinden ge-
kappt wirden.

Chinas Wirtschaftsplanung ist gerichtet auf die Starkung
der staatlich gelenkten Wirtschaft. Die Regierung will die
politische Kontrolle auch Gber die Digital- und Immobilien-
wirtschaft sichern. Die politische Lenkung und Kontrolle
der Wirtschaft hat aus Sicht der amtierenden chinesischen
Fliihrung Vorrang vor quantitativem Wirtschaftswachstum
und auRenwirtschaftlicher Offnung.

» In Kombination mit einem ausgepragten Autarkie-
und Sicherheitsstreben in den aulRenwirtschaftlichen
Beziehungen ist dies eine zentrale Komponente des
,Neuen Entwicklungskonzepts“, das unter Xi Jinping
entwickelt wurde, um China stabiler im Innern und
zugleich machtiger nach auBen zu machen.

3.5 Schwidichen der USA-gefiihrten

Allianzen in Europa und Asien

Im Kontext des russischen Ukraine-Kriegs hoben die USA
und ihre Alliierten etwas voreilig die eigene Einigkeit, Ent-
schlossenheit und Leitbildfunktion in der Verhdngung
harter SanktionsmalRnahmen gegen Russland hervor. Tat-
sachlich handelt es sich im globalen MaRstab um einen
zahlenmaRig sehr kleinen, wenn auch weltwirtschaftlich
gewichtigen Kreis von Sanktionsunterstiitzern. Letztlich
aber konnten die USA vor allem die alten Alliierten aus dem
,Kalten Krieg” wieder mobilisieren.

» Die Wirksamkeit der Isolierung Russlands wird durch das
Ausweichverhalten nicht nur Chinas, sondern auch der
Mehrzahl groRer Schwellenldander grundsatzlich in Frage
gestellt.

Zugleich bestehen in den USA groRe innenpolitische Risi-
ken mit Blick auf die Kontinuitat und Glaubwirdigkeit der
amerikanischen AuRenpolitik wie auch die militarische
Handlungsfahigkeit der NATO, falls es in den kommenden
Kongress- und Prasidentschafts-Wahlen zu Mehrheits- und
Amtswechseln kommen sollte.

Wie im ,Alten Kalten Krieg” (1945-1990) werden USA-
gefiihrte Allianzen auch in den Auseinandersetzungen mit
Russland und China gezwungen sein, taktische Kompromisse
und Kooperationen mit autokratischen politischen Syste-
men insbesondere im Mittleren Osten (VAE, Saudi-Arabien,
Iran), aber auch in Lateinamerika (Venezuela) und Siidost-
asien (Vietnam) einzugehen, um diese Systeme nicht dem
Zugriff Chinas auszuliefern.

» Diese Kompromiss- und Rivalitatszwange werden dazu
fihren, dass eine Reihe von Schwellenlandern und Roh-
stoffproduzenten womaglich sehr von der neuen Kon-
fliktkonstellation profitieren werden, weil sie die USA
und China gegeneinander ausspielen kénnen.

» Die bislang erfolgreiche januskopfig-opportunistische
Positionierung etwa der Vereinigten Arabischen Emirate,
die sowohl zu den USA als auch zu China eintragliche
Wirtschafts- und Kooperationsbeziehungen unterhalten,
sind hierfir zurzeit das eindriicklichste Beispiel.
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4 Wirtschaftliche Verflechtungen als
geopolitische Waffen: Konfliktfelder,
Kettenreaktionen, Stabilitctsrisiken

Wirtschaftliche Verflechtungen zwischen zwei oder mehr
Okonomien sind im gegenwartigen, konfliktgeladenen geo-
politischen Kontext keine Garantie mehr fir verlassliche
Kooperationsbeziehungen. Im Gegenteil:

» Wirtschaftliche Abhangigkeiten werden derzeit als
geopolitische Waffe eingesetzt (,weaponized inter-
dependence”). Im neuen Zeitalter der Gromacht-
politik gelten die alten Annahmen und Hoffnungen
auf allseitigen Kooperationswillen nicht mehr.

Die Sanktionsziele (Abb. 3, vertikale Achse) werden im gegen-
wartigen geopolitischen Kontext immer weiter eskaliert. Es
geht nicht mehr nur um die Signalisierung und Bestrafung von
Fehlverhalten oder die Einschrankung von Handlungsmaglich-
keiten in sensiblen Feldern, sondern um eine umfassende Zer-
stérung der wirtschaftlichen Handlungsfahigkeit ganzer Na-
tionen. Der Grad struktureller Disruption (Abb. 3, horizontale
Achse) wird durch diese Sanktionsspirale empfindlich verstarkt:
Die Folgeschdden treffen nicht mehr nur die sanktionierten
Parteien, sondern direkt oder indirekt auch deren Wirtschafts-
partner und — wie im Falle des umfassenden Sanktionsregimes
gegen Russland — komplette globale Transaktionsnetzwerke im
Rohstoffhandel oder in Wahrungsmarkten.

» Die Kettenreaktionen in globalen Netzwerken rei-
chen von abrupten Angebots-, Preis- und Wahrungs-
korrekturen Gber dauerhafte Lieferketten-Briiche bis
hin zu allseitigen Verlusten an Handel, Investitionen
und Wachstum.

» Die Beschadigung globaler Transaktionsnetzwerke
kann eine dauerhafte geodkonomische Zersplitte-
rung bewirken und so unmittelbar zum aktuellen
Stagflationsdruck beitragen.

» Die Kosten von ,weaponized interdependence” wer-
den aus dieser Sicht fiir alle Marktteilnehmer — Sank-
tionierte und Sanktionierende — unkalkulierbar.

Was Disruptionsgrad und Kettenreaktionen angeht, zieht
die aktuelle wirtschaftliche Isolierung und Auskopplung
Russlands aus der westlichen Wirtschaftshemisphare weit-
reichende, wenn auch noch nicht im Einzelnen vorherseh-
bare Folgen flr die Weltwirtschaft nach sich.

» Das Sanktionsregime wird transnationale Liefer-
ketten und Transaktionen in vielen Bereichen der
Weltwirtschaft voraussichtlich strukturell-dauerhaft
beschadigen und die bereits zuvor virulenten Infla-
tionstendenzen, Wachstumsschwachen und Deglo-
balisierungstrends verstarken.

Besonders markante Auswirkungen hat der Einsatz von
geoodkonomischen Entkopplungs- und Sanktionsinstrumen-
ten auf die Organisation von transnationalen Lieferketten.
Die globalisierungsfreudige Periode der ,Pax Americana“
(1991-2021) war durch kostenoptimierte transnationale
Lieferketten, eine weltweite Beschaffung von Vorprodukten
und eine — kosten- und vermarktungsgetriebene — Konzent-
ration von Endfertigungs-Kapazitaten in China gekennzeich-
net. Infolge der zunehmenden geopolitischen Spannungen
zwischen den USA und China, die seit 2017 mit vielfaltigen
Technologie- und Exportbeschrankungen einhergingen, be-
gann eine sich beschleunigende Lieferketten-Migration:

» Die Fertigung auch von technologieintensiven, groRRvo-
lumigen Produkten wie etwa Smartphones wurde an
nichtchinesischen Standorten wie etwa Vietnam, Malaysia,
Thailand oder Indien ausgebaut, um die mit China ver-
bundenen Lieferketten-Risiken zu verringern.
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Abb 3: Strukturelle Konsequenzen von ,,Weaponized Interdependence” fiir globale Netzwerke

Einsatz wirtschaftlicher Verflechtungen als geopolitische Waffe 16st Kettenreaktionen aus

Sanktionsziele: Reichweite

N
Umfassende

Zerstorung der
Handlungsfahigkeit

Begrenzung von
Handlungs-
moglichkeiten

in sensiblen Feldern

Sanktionen gegen einzelne
Wirtschaftssubjekte
[Vermdbgenssperren;
Transaktions-/Reiseverbote]

Signalisierung/
Bestrafung von
Fehlverhalten

Sanktionen gegen
spezifische Branchen
[Waffenembargos; Beschrankung von
Dual-Use-Exporten; Strafzolle fur
definierte Guterklassen etc.]

Ausschluss kompletter Okonomien
von globalen Transaktionsnetzwerken
[umfassende Handels-, Geschdfts-, SWIFT-,
Wahrungs-Embargos; SchlieBung des Zugangs
zu globalen Markten und Lieferketten]

Sanktionen gegen nationale KETTENREAKTIONEN IN
(global liefernde) Rohstoff-Monopole GLOBALEN NETZWERKEN
mit deren transnationalen (Schneeballeffekte)

Finanzkanlen » Abrupte Angebots-, Preis-

und Wahrungskorrekturen

» Abrupte und dauerhafte
Lieferketten-Briiche

» Allseitiger Verlust an Handel,
Investitionen, Wachstum

» Globaler Stagflationsdruck

» Dauerhafte geopolitische
Konfrontationen

» Dauerhafte geodkonomische
Zersplitterung

Strukturen: Disruptionsgrad
AN

Schaden uberwiegend begrenzt
auf sanktionierte Parteien

Direkte & indirekte Schaden auch fir
Wirtschaftspartner sanktionierter Parteien

7
Beschadigung globaler
Transaktionsnetzwerke

Quelle: Heilmann (2022, Geodkonomie)

» Die Beschaffung von Vorprodukten allerdings blieb wei-
terhin in global ausgefacherten Rohstoff- und Handels-
netzen verankert.

Falls es infolge geopolitischer oder militarischer Konfrontatio-
nen (etwa in weiteren Nachbarldndern Russlands, um Taiwan
oder im Siid- und Ostchinesischen Meer) zu einer weiteren
Zersplitterung globaler Lieferketten und einer von Sicherheits-
und Autarkiebedirfnissen angetriebenen Aufspaltung wirt-
schaftlicher Kooperation kommen sollte, wiirden Beschaf-
fung, Endfertigung und Vermarktung jeweils in quasi-autarken
GroRregionen der Weltwirtschaft konzentriert.

» Dies ware das Ende global aufgefacherter Lieferketten

zugunsten regional konzentrierter Lieferketten, die
wahrscheinlich durch regionale Fihrungsmachte,
abgegrenzte politische Einflusszonen und regionale
Sicherheitsstrukturen untermauert wirden.

» Die Turbulenzen, Lieferabbriiche und Preisbewegun-

gen auf den Rohstoffmarkten, die durch den Ukrai-
ne-Krieg und die Sanktionen gegen Russland ausge-
l6st wurden, kénnten eine umfassende Neuordnung
und Regionalisierung von Beschaffungs- und Fer-
tigungsnetzwerken einleiten — mit sehr negativen
Folgen fur Wachstum und Stabilitat.
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5 Konsequenzen fiir globale wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Kapitalmdarkte

Die Zersplitterung globaler Kooperation ist nicht durch
Corona-Pandemie und Ukraine-Krieg verursacht. Sie ist
Ergebnis einer viel umfassenderen Umstrukturierung in
den internationalen Beziehungen:

» Niedergang der ,Pax Americana” (US-Hegemonie, uni-
polar) und Entstehung neuer GroBmachtrivalitdten
(multipolar).

» Russlands Krieg in der Ukraine hat die nach 1991 etab-
lierte Friedens- und Kooperationsordnung, die bereits
deutlich geschwéacht war, nun Anfang 2022 wortwortlich
zerschossen.

Aber China und die USA arbeiten beiderseits bereits seit
mehreren Jahren auf eine Entkopplung und die Bildung se-
parater Einflusszonen hin. Die GroBmachtrivalitdten unter
Beteiligung der USA, Chinas, Russlands und anderer am-
bitionierter, auf militdarische Machtmittel zurtickgreifender
Machte (Turkei, Saudi-Arabien, Iran, Indien) werden min-
destens das laufende Jahrzehnt pragen — bis sich stabilere
Ordnungsmuster etablieren:

» Womoglich eine bipolare Ordnung mit einer USA-zent-
rierten (,westlichen”) und einer China-zentrierten (,,0st-
lichen”) Hemisphare.

Abb 4: Zersplitternde globale Zusammenarbeit — Neubildung geopolitischer Allianzen

Unentschiedene Schwellenlinder/Mittelmachte mit Interesse an Offenhaltung der
Beziehungen zu allen Lagern - Einstweilige NutznieBer der globalen Bifurkation

Politische Systeme

~
Liberal-
demokratische
Systeme
Defekte Geopolitisch Unentschiedene
 fence-sitters” i
Demokratien (. .) ;
e Grof3e Diversitdt politischer Systeme.
Schiefe Systemfronten.
e Einzelne autoll{rat'ische Partner
fiir US-Allianzen unabdingbar.
e Demokratische Partner fiir i
China abnehmend zugénglich.
Autokratische
Systeme

EU/Japan
CAN/AUS

Militarische und Cyber-Kapazititen

Quelle: Heilmann (2022, Geo6konomie)
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Vor diesem Hintergrund sollten sich Unternehmer und
Investoren einstellen auf Jahre konflikttrachtiger Deglo-
balisierung — angetrieben nicht mehr von wirtschaftlicher
Kostenoptimierung, sondern von Sicherheitskalkiilen und
Bedrohungsrisiken:

» Wirtschaftliche Verflechtungen werden in diesem
Kontext als geopolitische Waffe eingesetzt — mit
unvorhergesehenen Kettenreaktionen in globalen
Netzen (Rohstoffe/Energie, Industrie-/Konsumguter,
Finanz-/Wahrungsmarkte, Datensysteme).

» Die Absicherung von Wertschépfungsketten wird
in diesem neuen Kontext erforderlich sein durch
Regionalisierung bzw. Diversifizierung oder vertikale
Integration innerhalb transnationaler Unternehmen
(Rohstoffsicherung).

» Diese unvermeidliche Umstrukturierung treibt
zwangslaufig Kosten, reduziert potentielles Wachs-
tum und kann somit weltweit zu einem 6konomi-
schen Stagflationsszenario beitragen.

Annahmen einer unbegrenzt fortschreitenden, kostenop-
timierenden globalen Verflechtung sind in diesem konflikt-
geladenen Kontext nicht mehr giltig:

» Eine sicherheits- und geopolitisch angetriebene
Tendenz zur wirtschaftlichen Deglobalisierung bzw.
Regionalisierung (also einer in der eigenen Region
verankerten Autarkie) wird in diesem Szenario na-
hezu alle Geschafts- und Investitionsmodelle wie
auch industrielle Wertschopfungsketten erfassen.

» Eine derart umfassende Umstrukturierung mit zeit-
weiligem Chaos und heftigem Preisauftrieb an den
Ol- und Gas-Mirkten wird auch viele asiatische
Okonomien stark beeintrichtigen und woméglich
auf Jahre ausbremsen.

In einem so konflikttrachtigen internationalen Kontext sind
weitreichende Anpassungen bisheriger Szenarien und An-
lagestrategien erforderlich. Insbesondere Rohstoffe und
Energietrager gewinnen an Bedeutung und werden der Ab-
sicherung nicht nur gegeniber Inflation, sondern auch ge-
genliber geopolitischen Riickschlagrisiken dienen kénnen.

Zudem ist ein neuer Blick auf die geopolitisch unentschiede-
nen Schwellenldander, Mittelmachte und Rohstoffproduzen-
ten ratsam — insbesondere auf deren neue Handlungsspiel-
raume sowie spezifische Kompensations-, Wachstums- und
Kapitalmarkt-Potenziale:

Viele dieser ,fence sitters” kénnen kinftig zu den gréBten
NutznieBern der neuen globalen Spannungslage werden —
flexibel und opportunistisch agierend in den Zwischenrdaumen
der sich verstarkenden GroBmachtkonflikte um Konfronta-
tionen, Allianzen und Einflusszonen.
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... €s [die Deglobalisierung der Weltwirtschaft] passiert vor unseren
Augen. Schauen Sie sich die Autarkiebestrebungen in China an,
schauen Sie sich die Regulierungs- und Rechtssysteme an, die
Gesetze, die zur Forderung staatlicher Unternehmen erlassen
werden. Oder nehmen Sie das Datenmanagement, die Zwei-
teilung der digitalen Standards, was bedeutet, dass euro-
pdische und amerikanische Firmen getrennte Systeme ent-
wickeln miissen (...). Der Krieg in der Ukraine wird diese
Tendenzen beschleunigen. Es ist ignorant, wenn die Leute
denken, wir kbnnten so weitermachen wie bisher.”

Magnus (2022, China)

Erlduterungen

1 Handelsblatt (2022, Wahrung).
2 GTAI (2022, Hightech).
3 International Energy Agency; World Steel Association (2021, Rohstoffe).
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Das vorliegende Format , Cognitive Briefing“
hat ein klares Ziel:

Komplexe Themen mit potentiell weitreichenden Folgen fiir die Zukunft werden mit der bewahrten Methodik des FERI
Cognitive Finance Institute analysiert. Schnell, pragnant und Gbersichtlich werden wichtige Inhalte erfasst und kompetent
eingeordnet. Auch dann, wenn der 6ffentliche Diskurs noch gar nicht begonnen hat.

Zugunsten frihzeitiger Information wird wissenschaftliche Diskussion komprimiert oder sensibel reduziert. Dennoch werden
die zentralen Ausldser und Treiber hinter neuen Trends prazise analysiert. Mogliche Folgen fir die Zukunft werden syste-
matisch abgeschatzt, Wechselwirkungen mit anderen Themenfeldern klar herausgearbeitet und in kompakten Szenarien
nachvollziehbar dargelegt.

Dies ermdglicht eine schnelle Durchdringung kiinftiger Trends und sich anbahnender Trendbriiche. Gleichzeitig wird friihzeitig
der Blick auf Themen gelenkt, die in der medialen Welt (noch) nicht hinreichend adressiert werden.

Die ,,Cognitive Briefings” dienen so dem Interesse von Unternehmern, Investoren und Vermoégensinhabern, neue Chancen
und Risiken der Zukunft so friih wie méglich wahrnehmen und objektiv einschatzen zu kdnnen. Sie bieten dadurch zusatzlichen
Erkenntnisgewinn und erganzen die ausfiihrlichen Studien, Analysen und Publikationen des FERI Cognitive Finance Institute.
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sind bislang erschienen:
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2. Globale Bifurkation oder 5. Geookonomische Zeitenwende
,New Cold War“? (Mai 2020) (April 2022)

3. Digitaler Euro: Das Wettrennen
zwischen Europdischer Zentralbank
und Libra* Association
(Dezember 2020)




”ll Cognitive
Finance

FERI® institute

FERI AG | FERI Cognitive Finance Institute
Das strategische Forschungszentrum

der FERI Gruppe

Haus am Park

Rathausplatz 8 — 10

61348 Bad Homburg v.d.H.

Tel. +49 (0)6172 916-3631
info@feri-institut.de

www.feri-institut.de

Rechtliche Hinweise: Alle Angaben und Quellen werden sorgfaltig recherchiert. Fiir Vollstandigkeit und Richtigkeit der dar-

Lehrstuhl fur Politik und Wirtschaft Chinas
Universitat Trier
Universitatsring 15
54296 Trier

Tel. +49 (0)651 201-0

gestellten Information wird keine Gewahr (ibernommen. Diese Publikation ist urheberrechtlich geschiitzt. Jede weitere Ver-
wendung, insbesondere der gesamte oder auszugsweise Nachdruck oder die nicht nur private Weitergabe an Dritte, ist nur
mit vorheriger schriftlicher Zustimmung von FERI gestattet. Die nicht autorisierte Einstellung auf 6ffentlichen Internetseiten,
Portalen oder anderen sozialen Medien ist ebenfalls untersagt und kann rechtliche Konsequenzen nach sich ziehen. Die ange-
flihrten Meinungen sind aktuelle Meinungen, mit Stand des in diesen Unterlagen aufgefiihrten Datums. FERI AG, Stand 2022





