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Der Transatlantische Wirtschaftsrat (Transatlantic Economic Council
- TEC) braucht neue Impulse. Andernfalls besteht das Risiko, dass das Pro-
jekt zur Vertiefung der transatlantischen Wirtschaftsintegration an Schwung ver-
liert. Auf dem EU-US-Gipfel in Slowenien wurde lediglich das Arbeitsprogramm
bekraftigt.

Institutionell ist der TEC-Prozess, der im April 2007 ins Leben gerufen
wurde, gut untermauert. Hierzu wurde eine Rahmenvereinbarung unterzeich-
net und der Transatlantische Wirtschaftsrat eingerichtet. Das TEC-Gremium einig-
te sich im November 2007 auf einen Arbeitsplan, und seitdem fanden zwei Treffen
statt.

Die Fortschritte in Bezug auf sensible Themen der Regulierungs-
kooperation sind jedoch bisher gering, und die Beteiligten miissen
raschere Ergebnisse erzielen. Die Initiativen zur Vereinheitlichung der Fol-
genabschatzung sowie der Austausch regulatorischer Informationen zu Sicher-
heitsvorschriften flir sieben Bereiche markieren die ersten Schritte.

Die Sektoren und sektorspezifischen Probleme sind ebenfalls nicht
hinreichend erfasst. Technische Innovationen und der Klimawandel sollten
starkere BerUlcksichtigung finden. Ein vordringliches Ziel fir 2008 sollte der Abbau
von Handelshemmnissen fiir Geflligelimporte, Kosmetikprodukte und Elektrogeréa-
te sein.

Die Chancen fiir wirkliche Fortschritte der Finanzmarktintegration
zwischen den USA und der EU haben sich deutlich verbessert. Mit ihrer
gemeinsamen Erklarung zur gegenseitigen Anerkennung von Bérsenzulassungs-
standards sind die amerikanische SEC und die Europdische Kommission eine
erste Verpflichtung eingegangen, die von den G7-Landern und Vertretern der
Finanzindustrie seit langem gefordert wird.

Wir empfehlen einen pragmatischen Ansatz auf der Basis guter Regu-
lierung fiir die Finanzmarktintegration. Das Prinzip der gegenseitigen An-
erkennung, gestutzt durch ein geeignetes Mal3 an Konvergenz der bestehenden
Regulierung, sollte die Richtschnur fur weitere Fortschritte sein, um die Integration
mit méglichst geringem Kostenaufwand fur die Finanzindustrie und die Regulie-
rungsbehdrden zu erreichen.

Nach dem EU-US-Gipfeltreffen sollten die fiihrenden Politiker eine
sehr begrenzte Anzahl von Zielen identifizieren und sicherstellen,
dass diese vor der Sommerpause erreicht werden. Ohne einige klare
Erfolge kdnnte der TEC-Prozess Reputation einbiiBen und angesichts der eher
geringen Fortschritte und politischer Unwégbarkeiten durch die Wahlen in den
USA und den Wechsel der Europdischen Kommission 2009 ins Stocken geraten.
Deshalb besteht Handlungsbedarf in den nachsten Wochen — nicht in den nachs-
ten Monaten!
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EU-Mitglieder:

= Ko-Vorsitz EU-Kommissar Guinter Verheu-
gen, Vize-Prasident der Européischen
Kommission

= EU-Kommissar Charlie McCreevy, zustan-
dig fur Binnenmarkt und Dienstleistungen

= EU-Kommissarin Benita Ferrero-Waldner,
zustandig fur AuBenbeziehungen

= EU-Kommissar Peter Mandelson, zustan-
dig fur AuBenhandel

US-Mitglieder:
= Ko-Vorsitz Daniel M. Price, Berater des
US-Prasidenten fir Internationale Wirt-

schaftsfragen (zuvor: Alan Hubbard, Direk-

tor des Nationalen Wirtschaftsrats des
WeiBen Hauses)

=—US-Finanzminister Henry M. Paulson
—US-Handelsminister Carlos M. Gutierrez
—US-Handelsbeauftragte Susan Schwab

Transatlantische Integration seit der Merkel-Initiative

Zu Beginn des Jahres 2007 hat die deutsche Bundeskanzlerin
Angela Merkel die |dee der Verstéarkung der transatlantischen Markt-
integration neu belebt, indem sie den Abbau von Handels- und In-
vestitionshemmnissen durch einen starker institutionalisierten Kon-
sultationsprozess als bisher aktiv unterstitzt hat. Sie Uberzeugte
andere EU-Regierungen, die Europédische Kommission und die US-
Regierung, dass eine neue Initiative wiinschenswert sei.' Auf dem
EU-US-Gipfeltreffen vom 30. April 2007 wurde die Rahmenvereinba-
rung zur Vertiefung der transatlantischen Wirtschaftsbeziehungen
unterzeichnet. AuBerdem wurde der Transatlantische Wirtschaftsrat
(TEC), der aus Mitgliedern des US-Kabinetts und der Européischen
Kommission besteht (siehe Kasten), eingerichtet. Das erste TEC-
Treffen fand am 9. November 2007 in Washington, das zweite Tref-
fen am 13. Mai 2008 in Brissel unter dem Vorsitz von Gunter Ver-
heugen, dem Vize-Présidenten der EU-Kommission, und Daniel
Price, dem Berater des US-Prasidenten fiir Wirtschaftsfragen, statt.?

Im November 2007 einigte sich der TEC auf eine umfangreiche
Agenda und beschloss klar definierte Verfahren fir die Mitwirkung
verschiedener Gruppen (Gesetzgeber, Konsumenten, Unternehmen
und Regulierungsbehdrden) fur ihren Arbeitsplan. AuBerdem wurde
im Rahmen der TEC-Gespréache eine Agenda fir Arbeitsstrukturen
fur die regulatorische Zusammenarbeit entworfen und die Definition
von ,Leuchtturmprojekten® zur Beseitigung besonders gravierender
Marktzugangshemmnisse im ersten Jahr des Umsetzungsprozesses
beschlossen.

Trotzdem ist die inhaltliche Roadmap des TEC nicht besonders
ambitioniert. Innovationen sowie die Themen Energie und Klima-
wandel sind im Arbeitsplan bisher nicht ausreichend bertcksichtigt.
Um den Wirkungsgrad der gemeinsamen Initiative zu erhéhen, hat
der Transatlantic Busines Dialogue (TABD) Vorschlage vorgelegt,
um die Zusammenarbeit bezliglich Standards und Best Practices fir
Anwendungen im Gesundheitssektor und die Best Practices im Be-
reich RFID-Technologie zu verbessern. AuBerdem wurde eine
Roadmap fir die Nanotechnologie im Bereich Innovationen, FUE,
Effizienz und Regulierung im Energiesektor und die Kooperation im
Handel mit Emissionsrechten im Bereich Energie und Klimaschutz
erarbeitet. In ihrer Vorlage vom 13. Mai 2008 erklarten die Beteilig-
ten des Dialogs, dass die Bemihungen fir mehr regulatorische
Zusammenarbeit vorangetrieben werden sollten.

Wie ein kurzer Blick auf die Schlisselthemen der Agenda erkennen
lasst, besteht sowohl bei den Details als auch bei grundséatzlichen
Fragen noch Einigungsbedarf. Es gibt keinen leichten, einzig gang-
baren Weg zum Erfolg, und bisher gibt es keine konkreten Ergeb-
nisse in Form eines verbesserten Marktzugangs in den Bereichen
Handel und Investitionen, die als direkte Folge des TEC-Prozesses
gesehen werden kdnnten. Zwar wurde der transatlantische Luftver-
kehrsmarkt liberalisiert, aber diese Vereinbarungen wurden vor Be-
ginn der TEC-Gesprache getroffen. Falls in diesem Jahr kein wirkli-
cher Durchbruch in mindestens zwei oder drei substanziellen Punk-
ten der Agenda erzielt werden kann, werden die lobenswerten Be-

Das Thema wird in unserer Publikation ,Vom Freihandel zur tiefen Integration®,
Deutsche Bank Research, EU Monitor 45, 2. April 2007, umfassend behandelt.
Vgl. Stormy-Annika Mildner, Oliver Ziegler (2008). Transatlantischer Wirtschaftsrat
unter Erfolgsdruck. Stiftung Wissenschaft und Politik. SWP-Aktuell 37, Mai 2008.
Die Dokumente der Summits zur transatlantischen Wirtschaftsintegration kénnen
unter folgendem Link abgerufen werden:
http://ec.europa.eu/enterprise/enterprise_policy/inter_rel/tec/index_en.htm
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muhungen in eine duBerst kritische Phase geraten, da es nach den
Wahlen fir die Politiker auf beiden Seiten des Atlantiks extrem
schwierig sein durfte, einem Projekt, das bisher kaum konkrete Er-
gebnisse erzielt hat, volle Unterstitzung zu geben.

Allgemeine Themen und Produktmarkte

Der TEC hat sich die Aufgabe gestellt, die transatlantische Koopera-
tion auf administrativer und politischer Ebene in Bezug auf Regulie-
rung, Gesetzgebungsverfahren und Marktzugangsvorschriften zu
verbessern und die Voraussetzungen fir den Abbau produktspezifi-
scher Marktzugangshemmnisse zu schaffen. Folgende Themen
standen bisher auf der Agenda der TEC-Verhandlungen:®

— Vereinheitlichung von Folgenabschéatzungen. Das Office of
Management and Budget (OMB) des WeiBen Hauses und die
Européische Kommission haben einen Arbeitsplan zu den Richt-
linien fr regulatorische Folgenabschatzungen verabschiedet und
ein erstes Arbeitspapier vorgelegt.

— Forderung der regulatorischen Zusammenarbeit. Das bereits
zuvor eingerichtete, hochrangig besetzte Forum flr die regulato-
rische Zusammenarbeit hat sein Projekt im Vorfeld méglicher
neuer Rechtsvorschriften insbesondere in Bereichen der Pro-
duktsicherheit in sieben Sektoren aktualisiert. Obwohl der Bericht
die bisherigen positiven Entwicklungen erwahnt, thematisiert er
auch die politischen Hirden fir eine engere Zusammenarbeit,
vor allem neue Rechtsvorschriften in Bezug auf den Austausch
von vertraulichen Geschéftsinformationen.

— Zusammenarbeit von Zollbehérden und Grenzschutz. AuB3er-
dem diskutierte der TEC eine Roadmap fiir die gegenseitige An-
erkennung von Zollprogrammen in den USA und in der EU im
Jahr 2009. Die Frage der Sicherheit und des Grenzschutzes soll
bis 2009 geldst werden, was problematisch bleiben wird, da die
aktuelle US-Gesetzgebung durch das Containersicherheitsge-
setz eine Durchleuchtung der gesamten Seefracht mit Zielh&fen
in den USA bis 2012 erfordert. Die Fortschritte im Rahmen der
TEC-Gesprache werden gering sein, wenn der Kongress das
Gesetz nicht lockert.

— Patentwesen. Ein weiterer Punkt, Uber den die damit beauftrag-
ten Gremien verhandeln, ist die Férderung der Harmonisierung
des internationalen Patentrechts einschlieBlich der Erarbeitung
einer Roadmap. Die anstehende Verabschiedung der US-Patent-
gesetzgebung wére von entscheidender Bedeutung, da eine Um-
stellung des aktuellen US-Systems, auf dessen Basis derjenige
ein Patent erhalt, der eine Idee als erster hatte (first-to-invent),
auf das in den meisten Industrielandern geltende System impli-
zieren wirde, dass demjenigen ein Patent erteilt wird, der eine
Idee als erster anmeldet (first-to-file). Der US-Senat hat die Ge-
setzesvorlage fur dieses Jahr jedoch zuriickgestellt.

— Schutz des geistigen Eigentums. Die USA und die EU haben
die Zusammenarbeit der Zollbehdrden bei der Bek&mpfung von
Produktfalschung und -piraterie verstérkt.

— Biokraftstoffe. Zur Angleichung von Biokraftstoffstandards wur-
den trilaterale Arbeitsgruppen unter Beteiligung der USA, der EU
und Brasiliens, dem Marktfihrer fir Bioethanol, einberufen. Die

®  Zu den Einzelthemen siehe u.a. den Fortschrittsbericht fiir den EU-US-Gipfel in
Brdo, Slowenien, am 10.6.2008, verfiigbar unter
http://ec.europa.eu/enterprise/enterprise_policy/inter_rel/tec/index_en.htm.
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Verhandlungen zur Erarbeitung einer Roadmap sind im Gange,
und Fortschritte zum Abbau vermeidbarer, abweichender Stan-
dards zwischen den gré3ten Playern in diesem Markt scheinen
realistisch, insbesondere bei Bioethanol. Die Harmonisierung von
Biodiesel-Standards, die gro3e Bedenken bei den europaischen
Automobilproduzenten auslést, gestaltet sich schwieriger. Wenn
dieses Problem nicht gelést werden kann, kénnte dies dazu fuh-
ren, dass die Anforderungen an die Dieselmotortechnologie in
der EU und in den USA abweichen wirden und die Produzenten
ihre Fahrzeuge fir den Export mit unterschiedlichen Dieselmotor-
typen ausstatten mussten.

Gefligelfleisch. Die EU hat sich im Prinzip verpflichtet, das
Importverbot von amerikanischem Gefliigel bis 2008 aufzuheben,
wobei dieses Vorhaben derzeit jedoch mit Argumenten einer Ge-
sundheitsgefahrdung blockiert wird. Das in USD denominierte
Handelsvolumen liegt nur im zweistelligen Mio.-Bereich, aber die
politische Bedeutung des Themas ist nicht zu unterschatzen. In
Anbetracht des massiven Widerstandes der betroffenen EU-
Landwirte gegen eine weitgehende Offnung des Agrarmarktes
wird eine starke politische Flhrung im Européischen Rat erfor-
derlich sein. Kurz nach dem TEC-Treffen vom 13. Mai hat eine
groBe Mehrheit der Mitgliedstaaten auf der diesbeziiglichen
Ratssitzung der EU-Agrarminister das Vorhaben abgelehnt.
Wenn es der EU nicht gelingt, eine zufriedenstellende Einigung
in dieser Frage herbeizufihren, kénnte der gesamte TEC-
Prozess aus der Bahn geraten. Die Kommission hat jedoch be-
reits angekiindigt, die Aufhebung des Importverbotes bis zum
Jahresende anzustreben, da keine wissenschaftlich belastbaren
Griinde von den Behdrden angefiihrt worden seien.

Handel mit Produkten der Informations- und Kommunikati-
onstechnologie. Auf dem zweiten Treffen verpflichteten sich die
USA zur Liberalisierung des Importes von Elektrogeréaten, der
zurzeit durch die obligatorische Zertifizierung durch Dritte in den
USA erschwert wird. Diese MaBnahme wirde den transatlanti-
schen Handel in diesem riesigen Marktsegment erheblich er-
leichtern.

Kosmetikprodukte. Die EU bemht sich sicherzustellen, dass
REACH (Regulation, Evaluation and Authorisation of Chemicals),
die neue Verordnung zur Registrierung und Zulassung von Che-
mikalien in der EU, den Handel mit Chemikalien und Kosmetik-
produkten und anderen Produkten, die potenziell von der Richtli-
nie betroffen sind, nicht behindert. Im Bereich der Kosmetika
arbeiten die zustadndigen Regulierungsstellen weiter an dem
Problem unterschiedlicher Zulassungsanforderungen. Fortschrit-
te hinsichtlich des Zugangs der US-Kosmetikindustrie in die EU
zeichnen sich nicht ab, da die EU den Verkauf von Kosmetikpro-
dukten, die im Tierversuch getestet wurden, ab M&rz 2009 unter-
sagt. Dagegen sind Tierversuche flr den Verkauf von Kosmetik-
produkten in den USA vorgeschrieben, was zu einer Spaltung
des Marktes fuhren wird.

Zulassungsverfahren fiir Arzneimittel. Die US- und EU-
Behdrden, die fur die Zulassung von Arzneimitteln und medizini-
schen Produkten zusténdig sind, setzen sich fiir eine bessere
Koordinierung und eine Verbesserung des Marktzugangs ein.

Dialog zur Investitionsfreiheit. Auf seinem ersten Treffen hat
der TEC einen Dialog zur Investitionsfreiheit begonnen, der
verbleibende Investitionshemmnisse beseitigen soll und weitere

17. Juni 2008



Deutsche Bank Research

Aktuelle Themen 421

Politische Rahmenvereinbarung zur
Beseitigung von Hindernissen fiir die
Integration...

... jedoch immer noch keine
gemeinsame Messlatte

gesetzgeberische MaBnahmen zur Anderung der Bestimmungen
zu Auslandsinvestitionen in einigen EU-Staaten anstrebt, um
damit die richtige Strategie im Umgang mit Investitionen von
Staatsfonds zu haben. Auf dem zweiten Gipfeltreffen wurde eine
gemeinsame Erklérung vorgelegt, mit der die Bedeutung eines
offenen Investitionsklimas unterstrichen wurde.

— Flugverkehr. Im Friihjahr 2007 wurde das Open-Skies-
Abkommen unterzeichnet. Diese Vereinbarung beinhaltet eine
weitgehende Offnung des Luftverkehrsmarktes. Die vorherigen
unubersichtlichen bilateralen Abkommen wurden durch ein multi-
laterales System ersetzt. Das neue Luftverkehrsabkommen ist
unter 6konomischen Aspekten eine groB3e Leistung. Die Verhand-
lungen Uber eine weitere Marktéffnung wurden am 15. und 16.
Mai 2008 fortgesetzt; jetzt stehen Investitionshemmnisse in den
USA und Marktzugangsbeschrénkungen auf beiden Seiten auf
der Agenda. Die Investitionsbeschrankungen in den USA (aus-
landische Beteiligungen maximal 24,9% der Anteile am Kapital)
basieren letztendlich auf militdrischen Erwdgungen und werden
schwer zu beseitigen sein. Die Offnung des Marktes fir Inlands-
flige hatte jedoch sowohl fir Passagiere aus der EU als auch fur
Passagiere aus den USA groB3e Vorteile.

— Diverse. Daruber hinaus sind gemeinsame Vorhaben zur For-
schung im Feld der Biotechnologie und Pilotprojekte zur RFID-
Technologie auf den Weg gebracht und Fortschritte bei der glo-
balen Standardsetzung fir die Sicherheit von Kraftfahrzeugen
erzielt worden.

Die transatlantischen sektoribergreifenden und produktspezifischen
Initiativen zur Marktéffnung hatten bisher begrenzten Erfolg. Dafur
gibt es mehrere Grinde: die Komplexitat der Regulierungssysteme
auf beiden Seiten und die daraus folgenden Erwagungen zu den
Auswirkungen auf den Handel und Investitionen, die schwierige
Aufgabe fur die Verhandlungspartner, Reziprozitat zu erzielen, das
Fehlen einer quantifizierbaren Methode zur Ermittlung der Kosten/
Nutzen politischer Veranderungen und die Politik der eigenen Regi-
on. Das Ziel der neuen Initiative ist, alle Themen in die Diskussion
einzubeziehen und dadurch die Chancen fiir eine engere Anbindung
und Reziprozitat zu erhéhen, den zu kldrenden Punkten Unterstit-
zung auf héchster politischer Ebene zu geben, um den Stillstand auf
beiden Seiten zu durchbrechen, die Auswirkungen auf Handel und
Investitionen in den Mittelpunkt zu riicken und die Bereiche zu iden-
tifizieren, in denen das Potenzial fur greifbare Erfolge am gréBten
ist. Als groBtes Defizit ist der letzte Punkt anzusehen: Ohne eine
~-gemeinsame Wahrung“ — in den Welthandelsverhandlungen ist
dies Ublicherweise die Handelsschaffung nach der Liberalisierung —
zur Messung des Fortschritts kbnnen die Verhandlungspartner
keine Reziprozitat als Richtschnur erzielen. Deshalb ist es fir den
Erfolg des Projektes von besonderer Bedeutung, diesbezlgliche
Research-Aktivitdten unter 6konomischen Aspekten (Auswirkungen
auf Handel, Investitionen und Wohlfahrt) in Bereichen zu initiieren, in
denen die Marktéffnung im klassischen Sinne nicht das Hauptziel
ist, und eine grobe Schatzung des wahrscheinlichen Nutzens der
Integration vorzunehmen. Dies wirde ermdglichen, die Bereiche mit
dem gréBten Handlungsbedarf zu identifizieren und den Gespréchs-
partnern eine Hilfestellung geben, effizient zu verhandeln.
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Transatlantischer Finanzmarktdialog
weit fortgeschritten

Fortschritte bei
Rechnungslegungsstandards noch
nicht ausreichend

Erfolgsmeldungen bis zum Sommer
Voraussetzung fir politisches ,,Ja“

Finanzdienstleistungen®

Die Rahmenvereinbarung hat der sektoribergreifenden und pro-
duktmarktbezogenen Kooperation zwischen den USA und der EU
wichtige politische Impulse gegeben. Die Verhandlungen werden in
verschiedenen Foren gefiihrt, von denen der Dialog Uber Finanz-
marktregulierung (FMRD) exemplarisch erwéhnt sei. Der FMRD
wird durch die Europaische Kommission einerseits und die US-
Regulierungsbehdrden, das US-Schatzamt, die Securities and Ex-
change Commission (SEC) und dem Federal Reserve Board ande-
rerseits gepragt. In ihren Kontakten auf der Arbeitsebene und bei
ihren regelméaBigen politischen Treffen engagieren sich beide Seiten
im Rahmen eines intensiven Austausches, potenzielle Konflikte zu
vermeiden und das gegenseitige Verstdndnis regulatorischer Ansét-
ze und die Konvergenz der Regulierungs- und Aufsichtspraxis zu
férdern.

In der Praxis hat der TEC den Dialog in seinen Erklarungen unter-
stitzt, insbesondere die Vorbereitung der gegenseitigen Anerken-
nung der Regulierung der Wertpapiermarkte und die Abschaffung
der Anforderungen an die Uberleitung fiir IFRS und die US-GAAP-
Rechnungslegungsstandards in den USA und der EU. Dieses ist
eines der ,Leuchtturmprojekte®, die rasch realisiert werden sollen.
Obwohl die IFRS gemeinsame Rechnungslegungsstandards fir
Uber 100 L&ander vorsehen, sind sie noch nicht von den USA aner-
kannt worden; eine Anerkennung der Aquivalenz von US-GAAP und
IFRS durch die US-Behdérden steht ebenfalls noch aus. Im Novem-
ber 2007 signalisierte die SEC jedoch ihre Bereitschaft, die Aquiva-
lenz der IFRS fur Unternehmen mit auslandischer Bérsenzulassung
anzuerkennen und nicht weiter an bisherige Bedingungen zu knip-
fen. Der US-Financial Accounting Board (FASB) und der Internatio-
nal Accounting Standards Board treiben die BemUhungen fir die
Konvergenz von US-Standards mit den IFRS ebenfalls voran. Die
USA erwarten hinsichtlich der Rechnungslegungsstandards eine
baldige Entscheidung von der EU. Auf Seiten der EU sind die Be-
stimmungen, dass Unternehmen, die aufgrund materieller Unter-
schiede zu den IFRS nach US-GAAP bilanzieren, ausgesetzt wor-
den, missen aber noch formal abgeschafft werden.

Schlussbemerkungen

Beide Seiten sind sich durchaus bewusst, dass 2008 deutliche Fort-
schritte erzielt werden mussen, damit die politische Umsetzung des
TEC-Prozesses gelingt. Hier geht es insbesondere auch darum,
dass das Projekt Uber die nervenaufreibenden Prasidentschafts-
und Kongresswahlen hinaus auch unter der neuen Regierung in den
USA und nach dem Wechsel der EU-Kommission 2009 Unterst(t-
zung findet. Das hochkaratige Engagement fihrender Politiker auf
beiden Seiten des Atlantiks und die Chancen des anstehenden EU-
US-Gipfels haben Vertreter der Blrokratie und ihre Gespréachs-
partner aus Industrie und Gesellschaft veranlasst, daran mitzuwir-
ken, wenigstens einige Punkte der Agenda zum Abschluss zu brin-
gen.

* Vgl. Begleitstudie von Steffen Kern (2008). EU-US Finanzmarktintegration — work
in progress. Deutsche Bank Research. EU Monitor 56. Juni 2008, Frankfurt am
Main.
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Auf dem EU-US-Gipfel in Brdo am 10. Juni wurde leider die Gele-
genheit versdumt, zwei oder drei konkrete Punkte zu definieren,

zu denen bis zum friihen Herbst 2008 endgultige Ergebnisse zu er-
zielen sind. Dies ist nur bei Themen mdglich, bei denen keine neue
Gesetzgebung erforderlich wird. Ohne friihe Erfolge droht der politi-
sche Prozess ins Schlingern zu geraten. Das wéare gerade im Hin-
blick auf die anstehenden langfristigen Aufgaben und grof3en
Chancen der transatlantischen Wirtschaftsintegration besonders
bedauerlich.

Klaus Deutsch (+49 30 3407-3682, klaus.deutsch@db.com)
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