Forschungsseminar Radein zum Vergleich von Wirtschafts- und Gesellschaftssystemen e.V.:
55. Forschungsseminar Radein (04.02.-11.02.2024) zum Thema ,Freie Markte im Systemwettbewerb®

09.02.2024

Staatsfonds und andere (staatliche und private) Eigentimer aus dem Ausland (und aus dem Inland)
Denkanstol3e hinsichtlich der Rationalitat und Ausgestaltung der Investitionskontrolle
sowie der Eigentimerschaft in verschiedenen Wirtschaftsbereichen

,Denkanstole” = ...
» Vielfach lediglich erste Uberlegungen

* Viele ???
« Zum weiteren und vertieften Nachdenken
« Zur Diskussion

Thorsten Beckers

Bauhaus-Universitat Weimar
Professur Infrastrukturwirtschaft und -management (IWM)



Agenda

Speziell Abschnitt 1 (,Grundlagen®) basiert umfangreich auf gemeinsamen Uberlegungen

mit Bjorn Kuchinke (Bauhaus-Universitat Weimar, Professur Medienkonomik)
z

1) Grundlagen

2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen — (Frage der) Rationalitat im Allgemeinen
und aufgrund von Sperrwirkung gegen auslandischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschatft
(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren
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1) Grundlagen
1.1) Auslandische ,Beteiligungs-Konstellationen® (Staaten + Investoren-Typen)

1.2) ,Befassungs-Konstellationen® bei geplantem bzw. bestehendem auslandischem Eigentum
an deutschen Unternehmen ... sowie (Haupt-)Fokus auf Investitionskontrolle beim Unternehmenserwerb

1.3) Differenzierung von Wirtschaftsbereichen

1.4) Warum konnte u.U. eine ,auslandische” und insbesondere ,auslandische staatliche Eigentimerschaft"
an ,deutschen Unternehmen® kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?

1.5) Erganzende Aspekte und Anmerkungen

2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen — (Frage der) Rationalitat im Allgemeinen
und aufgrund von Sperrwirkung gegen auslandischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschatft
(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren
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Auslandische ,,Beteiligungs-Konstellationen® (Staaten + Investoren-Typen)

= EU-Mitgliedsstaten

= Niederlande

= Nicht EU-Mitgliedsstaaten

= Schweiz

<

(Insbesondere Staats-nahe) Investoren-Typen

= Staat
= Staatsfonds
= Staatsunternehmen

= Getarnte Staatsunternehmen (wie Oligarchen)
= Eng staatlich regulierte Pensionsfonds

= (,Echte®) private Akteure

Thorsten Beckers
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1) Grundlagen
1.1) Auslandische ,Beteiligungs-Konstellationen® (Staaten + Investoren-Typen)

1.2) ,Befassungs-Konstellationen® bei geplantem bzw. bestehendem auslandischem Eigentum
w an deutschen Unternehmen ... sowie (Haupt-)Fokus auf Investitionskontrolle beim Unternehmenserwerb

ferenzierung von Wirtschaftsbereichen
snnte u.U. eine .auslandische® und i Bei staatlicher Investitionskontrolle wird dieser Eigentumserwerb gepruft
T ” und ggf. werden Malinahmen ergriffen:

Vg CHCHINCH QIR FEAEENE . Staatliche Untersagung des Eigentumserwerbs durch (staatlichen oder

1.5) Ergé te und Anmerkungen privaten) auslandischen Investor _
] . ] .  Staatliche Regelungen beztiglich der dauerhaften Einschrankung der
2) Rationalitat g einer Investit Rechte des auslandischen Investors nach Eigentumserwerbs bei
Be( - Bestehendes (deutsches) Unternehmen Unternehmenssteuerung etc.
3) Nafl e o . Frage der) Rationalitat im Allgemeinen
durch (staatlichen oder privaten) auslandischen Investor |, _
ung = Auslandischer Investor ist bereits Eigentimer Speziellen
4) Faz (gof. als Anteilseigner)
5) An] . (Geplante)"Tei!nahme an Kapitalaufstockung ntiimerschaft
durch auslandischen Investor _ _
(St Neuaufbau eines Unternehmens in Deutschland durch lenken und Diskutieren
(staatlichen oder privaten) auslandischen Investor
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Thorsten Beckers 09.02.2024
Bauhaus-Universitat Weimar, Professur Infrastrukturwirtschaft und -management (IWM) -6- Staatsfonds und andere Eigentiimer aus dem Ausland (und aus dem Inland) — DenkanstoRe ...



Differenzierung von Wirtschaftsbereichen

 Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche

O

O
O
©)
©)

©)
O
O

@)
@)

Infrastruktursektoren und -bereiche
Landwirtschaft und Forst
Erndhrung

Wohnen

Ristung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)
(Sonstige) Zulieferer der 6ffentlichen Hand

Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen

Banken
Anbieter ,,privater Altersvorsorge*

Industrie und Hochtechnologie

(Klassische) Industrie
Hochtechnologie

- Infrastrukturnetze

* Autobahnnetz

» StromuUbertragungsnetz

» Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)
- ,,Suprastruktur®

* Kraftwerke

* SPNV-Rollmaterial

» Gasspeicher
- Vertriebsakteure

* Stromvertriebe
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Warum konnte u.U. eine ,,auslandische“ und insbesondere ,,auslandische staatliche*“ Eigen-
timerschaft an ,,deutschen Unternehmen® kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?

... €= Beeintrachtigung von Sicherheitsinteressen

(Unerwiinschte) Einflussnahme durch auslandische Eigentimer

(Zukiunftige) Wettbewerbsverzerrung bzw. ,,Beihilfe-Thema“

In manchen wirtschaftlichen Konstellationen ,,unvermeidliche Ubergewinne“ flieRen ins Ausland und vor allem an
auslandische Staaten o.a.

Thorsten Beckers

Bauhaus-Universitat Weimar, Professur Infrastrukturwirts Srremeemrrem=rmrerregerrerrerrerr o
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Erganzende Aspekte und Anmerkungen

Im Ubrigen z.T. auch von Relevanz im Kontext der in diesem Vortrag angesprochenen Themen:
* Auslandische (Staats-)Unternehmen, welches (aus dem auslandischen Heimatland) nach Deutschland exportiert
* Langfristige Bezugsvertrage auslandischer Kaufer (z.B. Holz, Strom-PPA's) mit deutschen Unternehmen als Verkaufer

Folgend nicht weiter betrachtet: MalRnahmen, die auslandische Beteiligungen an deutschen Unternehmen
(wirtschaftlich) unattraktiv(er) machen wurden

* Einschrankung des Kapitalverkehrs
* Ausfuhrzoélle (und ggf. auch Einfuhrzoélle)
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV —_

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen — ~lay) Rationalitéit im Allgemeinen

und aufgrund von Sperrwirkung gegen auslandischen Erw| Von der Option einer nationalen (deutschen)
4) Fazit staatlichen Eigentimerschaft abstrahierend

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentiimerschatft
(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren
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1) Grundlagen
2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV
2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwinschter auslandischer Einflussnahme und vor allem Wahrung

von Sicherheitsinteressen
2.1.1) Erlauterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.1.2) Rationalitdt und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle
2.1.2.1) Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1.2.2) Abstrakte Uberlegungen und Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV
2.2) Zielsetzung: Keine (zuklnftige) Wettbewerbsverzerrung etc. — Selektive Anmerkungen
2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Uber-)Gewinnen ins Ausland — Selektive Anmerkungen

2.4) Fazit
3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen — (Frage der) Rationalitdt im Allgemeinen
und aufgrund von Sperrwirkung gegen auslandischen Erwerb im Speziellen
4) Fazit
5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentiimerschatft
(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren
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Erlauterung der Zielsetzung
bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

... € Beeintrachtigung von Sicherheitsinteressen

(Unerwtinschte) Einflussnahme durch auslandische Eigentimer

= Kurzfristig wirkend und drastisch (wie nicht beftillte Gasspeicher, Lieferabbruch, Ausfalle)
... bis hin zu ... schleichend und langsam schadigend

» Eingriffe ,vor Ort* (in Deutschland)
... bis hin zu ... Abfluss von Wissen / Standortverlagerungen (,aus Deutschland raus®)
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2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwinschter auslandischer Einflussnahme und vor allem Wahrung

von Sicherheitsinteressen
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Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWYV (1/2):

Darstellung

Sektorspezifisch §§ 60-62
AWV

(fiir bestimmte Ristungsgiter und

Sektoribergreifend §§ 55-59 AWV

(erfasst grundsatzlich alle Unternehmen
unabhingig vom Produktportfolio)

IT-Sicherheits-Produkte)

Betrifft jeden auslandischen Erwerb

Meldepflicht bei Fallgruppe nach
§ 55a Abs. 1 AWV

Priifeintrittsschwellen:
® Nr. 1-7: 10 % der Stimmrechte
® Nr. 8-27: 20 % der Stimmrechte

Generelle Meldepflicht

Priifeintrittsschwelle:
10 % der Stimmrechte

Meldung oder von Amts wegen
Vollzugsverbot nach § 15 Abs. 4 AWG greift!

w Prifphase |

2 Monate ab Kenntnis

Erffnungsbescheid, sonst erlischt Eingriffsbefugnis des BMWi

Priifphase Il
4 Monate nach Eingang vollstéandiger Unterlagen
+ 3 Monate (bei besonderen Schwierigkeiten)
+ 1 Monat (bei besonderer Berihrung von Verteidigungsinteressen)

AbschlieBende Entscheidung
Freigabe/UB/Fiktion durch Fristablauf oder
Anordnung/6ffentlich-rechtlicher Vertrag oder
Untersagung

Betrifft nur Erwerb durch Nicht-EU-/Nicht EFTA-Auslander

Im Ubrigen keine Meldepflicht

Priifeintrittsschwelle:
25 % der Stimmrechte

Antrag auf UB oder

— U.a. Unternehmen im Bereich
kritischer Infrastrukturen
(Energie, Verkehr, Wasser)

von 3 wegen “

Thorsten Beckers
Bauhaus-Universitat Weimar, Professur Infrastrukturwirtschaft und -management (IWM)
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Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWYV (2/2):
Einordnung

« Z.T "harte" (prazise) Regeln
« Z.T. ,weiche” Regeln
(... enthalten Zielvorgaben, die der Stelle,
an die Entscheidung delegiert ist, Spielraume gewahren)
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV
2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwinschter auslandischer Einflussnahme und vor allem Wahrung
von Sicherheitsinteressen

2.1.1) Erlauterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik
2.1.2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle

2.1.2.1) Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1.2.2) Abstrakte Uberlegungen und Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

|
2.2) Ziel Keine (zuklnftige) Wettbewerbsverzerrung etc. — Selektive Anmerkungen
2.3) Ziel rung eines Abflusses von (Uber-)Gewinnen ins Ausland — Selektive Anmerkungen
2.4) Fazit

o Abstrakte Uberlegungen beztiglich einer sinnvollen Ausgestaltung der Investitionskontrolle Iualitét im Allgemeinen

o Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV
/ s

* Regelungen in AWG+AWYV erscheinen vom Grundsatz her geeignet ...

L)

(N

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren
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4) Fazit
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Erlauterung der Zielsetzung
bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

(Zukunftige) Wettbewerbsverzerrung bzw. ,,Beihilfe-Thema*

» Infolge von (versteckten) Zuschiissen durch auslandische Staaten

» Bei (Erwartungswert von) Zuschusszahlungen von Null, jedoch Unterstitzung durch Ermdglichung einer gtinstigen Kapitalaufnahme

o Einordnung als Wettbewerbsverzerrung bzw. Beihilfe geboten?
o Denkbar als Folge eines liberlegen ausgestalteten Wirtschaftssystems bzw. besonderer
Fahigkeiten bei der Steuerung und Kontrolle éffentlicher Unternehmen?

* Ist es denkbar, dass auslandische Staatsunternehmen (auch als Investoren in Deutschland)
Uberlegenheit erreichen durch tiberlegene (,geschickte) institutionelle Ausgestaltungen von
Risikostreuung und -diversifizierung einerseits und (Unternehmens- bzw. Beteiligungs-)Kontrolle
und Steuerung andererseits?

» Wie ware eine derartige institutionelle Innovation einzuordnen? Als Beihilfe?

Wie sollte damit umgegangen werden?
* In Welcheriphen konnte das u.U. (insbesondere) von Relevanz sein?

o Wie realitatsnah ist diese Konstellation?
o Zu beachten: Derartige auslandische ,institutionelle Innovationen“ konnten auch auf andere
Weisen ,nach Deutschland gebracht werden®
* Neuinvestitionen in Deutschland
« Export nach Deutschland (durch im Ausland verortetes) auslandisches Unternehmen
o Exkurs (im Rahmen von Abschnitt 2 dieses Vortrags): Sollte Deutschland ggf. in Betracht ziehen,

zu lernen und nachzueifern (was die Kontrolle und Steuerung offentlicher Unternehmen betrifft)?
S T TS T T T T e T T T T T T S T T T ST T T T e TS O T T T T T T T e I e T TR T TS T T s
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwinschter auslandischer Einflussnahme und vor allem Wahrung
von Sicherheitsinteressen

2.2) Zielsetzung: Keine (zuklnftige) Wettbewerbsverzerrung etc. — Selektive Anmerkungen
2.2.1) Erlauterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.2.2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle <

: >~
2.3) Zielsef o Vorab: Relevanz des Beihilferechts? = Gemeinsam zu betrachten und zu diskutieren
2.4) Fazit

o In welchen Konstellationen sollte (warum) eine Investitionskontrolle erfolgen? ... und wann
3) Nationales ( sollte (warum) ein Investitionsverbot erfolgen? ... und wie konnte das ggf. effektiv und effizient
und aufgrun umgesetzt werden?

4) Fazit > 9ee
« 777
5) Anhang: Hyy . 599

(Staaten + Ir o In der aktuellen Praxis ggf. auch ,,;Sicherheitsinteressen” als vorgeschobenes (alleiniges)

Argument bei AWG+AWV-Anwendung (bzw. bei deren Androhung)? ... und eigentlich geht es
(zumindest auch) um Verhinderung von Wettbewerbsverzerrungen?

@)
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Agenda

1) Grundlagen
2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV
2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwinschter auslandischer Einflussnahme und vor allem Wahrung
von Sicherheitsinteressen
2.2) Zielsetzung: Keine (zuklnftige) Wettbewerbsverzerrung etc. — Selektive Anmerkungen
2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Uber-)Gewinnen ins Ausland — Selektive Anmerkungen
2.3.1) Erlauterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik
2.3.2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle
2.4) Fazit
3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen — (Frage der) Rationalitat im Allgemeinen
und aufgrund von Sperrwirkung gegen auslandischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit
5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentiimerschatft
(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren
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Erlauterung der Zielsetzung
bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

In manchen wirtschaftlichen Konstellationen ,,unvermeidliche Ubergewinne* flieRen ins Ausland und vor allem an

auslandische Staaten 0.4.

« ... und aufgrund von Underpricing sowie Kapitalkostendifferenzen ist der Verkaufspreis der
Unternehmensanteile — zumindest bei einer 6ffentlichen Perspektive — ggf. nicht als gleichwertig anzusehen
+ Gdgf. differenziert abzugleichen mit verschiedenen Typen von ,deutscher Eigentumerschaft®
= Staat
= Nutzerkollektive

» Privat (..., ..., Einzelunternehmer)

Mogliche (denkbare) Konstellationen
© ooo

o Hohe (Uber-)Gewinne (auch) als Folge (auslandischer) staatlicher Eigentiimerschaft
o Auslandische Staatsunternehmen erreichen (auch als Investoren in Deutschland) ,Uberlegenheit* durch (,geschickte®)

institutionelle Ausgestaltungen von Risikostreuung und -diversifizierung einerseits und (Unternehmens- bzw.

Beteiligungs-)Kontrolle und Steuerung
o Bedeutung in verschiedenen Markt-/Wettbewerbskonstellationen
* Reguliertes Monopol-Unternehmen - Regulatorische Festsetzung von EK-Renditen bertcksichtigt diese
institutionelle Innovation nicht und erlaubt dementsprechend (besonders) hohe (Uber-)Gewinne aus

Eigentimersicht
* Wenn in Wettbewerbsbereichen Kapitalkostenvorteile nicht an Nachfrager weitergegeben werden, kdnnen

(besonders) hohe (Uber-)Gewinne aus Eigentimersicht erzielt werden, ohne dass der Wettbewerb ,verzerrt“ wird
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Erlauterung der Zielsetzung

o Wie realitatsnah ist diese Konstellation?

o Exkurs (im Rahmen von Abschnitt 2 dieses Vortrags): Sollte
Deutschland ggf. in Betracht ziehen, zu lernen und nachzueifern (was
die Kontrolle und Steuerung 6ffentlicher Unternehmen betrifft)?

yA 4

Mogliche (denkbare) Konstellationen
O

o Hohe (Uber-)Gewinne (auch) als Folge (auslandischer) staatlicher Eigentiimerschaft

o Auslandische Staatsunternehmen erreichen (auch als Investoren in Deutschland) ,Uberlegenheit* durch (,geschickte®)

institutionelle Ausgestaltungen von Risikostreuung und -diversifizierung einerseits und (Unternehmens- bzw.
Beteiligungs-)Kontrolle und Steuerung

o Bedeutung in verschiedenen Markt-/Wettbewerbskonstellationen

* Reguliertes Monopol-Unternehmen - Regulatorische Festsetzung von EK-Renditen beriicksichtigt diese

institutionelle Innovation nicht und erlaubt dementsprechend (besonders) hohe (Uber-)Gewinne aus
Eigentimersicht

* Wenn in Wettbewerbsbereichen Kapitalkostenvorteile nicht an Nachfrager weitergegeben werden, kdnnen
(besonders) hohe (Uber-)Gewinne aus Eigentimersicht erzielt werden, ohne dass der Wettbewerb ,verzerrt“ wird
Thorsten Beckers
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Agenda

1) Grundlagen
2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV
2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwinschter auslandischer Einflussnahme und vor allem Wahrung
von Sicherheitsinteressen
2.2) Zielsetzung: Keine (zuklnftige) Wettbewerbsverzerrung etc. — Selektive Anmerkungen
2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Uber-)Gewinnen ins Ausland — Selektive Anmerkungen
2.3.1) Erlauterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

—

2.3.2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle <G

; N
2.4) 1 i : iy
) o In welchen Konstellationen sollte (warum) eine Investitionskontrolle erfolgen? ... und wann sollte

3) Nation (warum) ein Investitionsverbot erfolgen? ... und wie konnte das ggf. effektiv und effizient umgesetzt
unday werden?

4) Fazit * 777
5) Anhan ) ZZZ
(Staatf A

o Wiederum: In der Praxis ggf. auch ,,Sicherheitsinteressen als vorgeschobenes (alleiniges) Argument
bei AWG+AWV-Anwendung (bzw. bei deren Androhung)? ... und eigentlich geht es (zumindest auch)
um Verhinderung von (Netto-)Transfers ins Ausland (bei einer langfristigen Betrachtung)?

Thorsten Beckers O
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Agenda

1) Grundlagen
2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV
2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwinschter auslandischer Einflussnahme und vor allem Wahrung
von Sicherheitsinteressen
2.2) Zielsetzung: Keine (zuklnftige) Wettbewerbsverzerrung etc. — Selektive Anmerkungen
2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Uber-)Gewinnen ins Ausland — Selektive Anmerkungen

2.4) Fazit
3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen — (Frage der) Rationalitdt im Allgemeinen
und aufgrund von Sperrwirkung gegen auslandischen Erwerb im Speziellen
4) Fazit
5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentiimerschatft
(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen — (Frage der) Rationalitat im Allgemeinen
und aufgrund von Sperrwirkung gegen auslandischen Erwerb im Speziellen
3.1) ,,Grune Wiese“-Betrachtungen
3.2) ,Braune Wiese“-Betrachtungen
3.2.1) Bei Erfordernis von Kapitalaufstockungen
3.2.2) Bei gleichbleibendem Kapitalbedarf
3.2.2.1) Bei Verkaufsintentionen bisheriger Eigentimer
3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentiimer

3.3) Fazit
4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschaft
(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren

Thorsten Beckers
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Wirtschaftssystemdesign sowie Rationalitat
fur offentliche Entscheidungsfallung und Eigentiimerschaft

Relevante Aspekte
* (Allgemeine) Erkenntnisse der (Neuen) Insitutionendkonomik
o VON HAYEK (1945)
O ...

o WILLIAMSON (1985)

O ...

* Polit-6konomisch erklarbare Besonderheiten im offentlichen Bereich

O ...

Einige Thesen

* Rationalitat fur staatliche Entscheidungsfallung (im Rahmen eines bestimmten Sektor- und Marktdesigns) je nach
Wirtschaftsbereich mal héher und mal niedriger (und mal mehr und weniger umstritten)

* Nachgelagert zu staatlicher Entscheidungsfallung erfolgt ein (mehr oder weniger umfangreicher) Einbezug privater
Wirtschaftssubjekte

* Privates (nicht-staatliches) Kapital kann insbesondere dazu beitragen, die Haftung privater Akteure fir ihre
Entscheidungen zu gewahrleisten und ist damit Bestandteil von Anreizregimen

Thorsten Beckers 09.02.2024
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Einordnung der wissenschaftlichen Befassung mit Fragen des Wirtschaftssystemdesign
und der Ausgestaltung wirtschaftspolitischer und regulatorischer Instrumente

Okonomik als (den Realwissenschaften zugehdorige) Sozialwissenschaft

Besondere Herausforderungen bei der wissenschaftlichen Arbeit im Vergleich sowohl zu den Idealwissenschaften als auch zu
den (den Realwissenschaften zugehdrigen) Naturwissenschaften

Wissenschaftliche Befassung mit der Entwicklung von wirtschaftspolitischen und regulatorischen Instrumenten
Institutionelle Ingenieurwissenschaft (oder auch ,angewandte Okonomik®)

~

Extrem hohe Bedeutung von Transparenz und moglichst
weitgehend intersubjektiv nachvollziehbar gestalteten Analysen
als Grundlage fur Kritik an den wissenschaftlichen Analysen

Thorsten Beckers 09.02.2024
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Basis fur die Analyse von Fragestellungen bezlglich des Wirtschaftssystemdesigns un
der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) MalRnahmen (1/7)

Veranderungen moglich
(wg. Préaferenzen der Akteure, Wissensstanden der 6ff. Hand, ...)

,Liberaler Ansatz": Dezentrale Praferenzen und ,Misch-Bereich® Offentliche Bereitstellungsentscheidungen
Entscheidungen steuern die Bereitstellung (,linke S (»Mitte®) (,rechte Seite®)
| |
[ \l |
,Neues” JAltes”
Angebot Angebot
I_ —_— —_— I
1
Bereitgestellte Guter in der Volkswirtschaft
Thorsten Beckers 09.02.2024
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Basis fur die Analyse von Fragestellungen bezlglich des Wirtschaftssystemdesigns un
der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Mal3nahmen (2/7)

Offentliche Bereitstellungsentscheidungen
(,rechte Seite®)

Passive Planung Aktive Planung

Aktiver staatlicher Eingriff nur dann, wenn - : '
beobachtetes ,,Marktergebnis” nicht der staatlich Staat ,organisiert” die Bereitstellung durch

definierten Bereitstellungsentscheidung entspricht wirtschaftspolitische (Gesetzesrahmen schaffende)
und regulatorische (Verwaltungs-)Mal3hahmen

Thorsten Beckers 09.02.2024
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Basis fur die Analyse von Fragestellungen beziglich des Wirtschaftssystemdesigns un
der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Mal3nahmen (3/7)

Offentliche Bereitstellungsentscheidungen
(,rechte Seite®)

= FUr eine umfassende Beurteilung, ob eine ,passive Planung® oder eine

»aktive Planung“ angewandt werden sollte, ware grundsatzlich ein
,Comparative Institutional Approach” (CIA) mit Bezug zu allen denkbaren
Handlungsoptionen erforderlich

Fur die dabei mit Bezug zu betrachteten (Handlungs-)Alternativen Passive Planung Aktive Planung
durchzufiihrenden Wirkungsprognosen und Bewertungen ist umfangreich auf ; )

Erkenntnisse der Wohlfahrts- sowie der Institutionen- und der
Industriebkonomik zuriickzugreifen

,Daumenregeln“ kbnnen dazu beitragen Analysen auf ein angemessenes

——

(»effizientes®) Ausmald zu begrenzen und zu entscheiden, welcher
grundsétzliche Planungsansatz verfolgt werden sollte

Thorsten Beckers 09.02.2024
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Basis fur die Analyse von Fragestellungen beziglich des Wirtschaftssystemdesigns un
der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Mal3nahmen (4/7)

Offentliche Bereitstellungsentscheidungen
(,rechte Seite®)

» Grundsatzlich erfolgt (jede) Planung nur bis zu einer bestimmten Tiefe
... und dann erfolgt ein Ubergang von der Hierarchie zu marktlichen Lésungen, wobei in
Zwischenbereichen hybride Governance-Formen zur Anwendung kommen. 7 Aktive Planung
Die Frage der Tiefe und Differenziertheit der (aktiven) staatlichen Planung kann in geeigneter
Weise auf Basis von Erkenntnissen der Institutionenékonomik im Allgemeinen und der
Transaktionskostentheorie im Speziellen analysiert werden. Dies gilt ebenso fur die
Ausgestaltung von hybriden Governace-Formen beim Ubergang zu marktlichen Lésungen.
Auch Erkenntnisse des Ressource-Based-View und Ergebnisse der Analysen von HAYEK (1945)
spielen dabei i.d.R. eine gewichtige Rolle.

Hayek, F.A. von (1945): The Use of Knowledge in Society;

Thorsten Beckers _ .33 in: The American Economic Review, Vol. 35, Nr. 4, S. 519-530. 09.02.2024
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Basis fur die Analyse von Fragestellungen beziglich des Wirtschaftssystemdesigns un
der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Mal3nahmen (5/7)

,Liberaler Ansatz®: Dezentrale Praferenzen und
Entscheidungen steuern die Bereitstellung (,linke Seit

= Staatliche Eingriffe beziehen sich vor allem auf das Verhalten der Akteure und
(bestimmte) Marktergebnisse und sind oftmals darauf ausgerichtet, durch zentrale
(staatliche) MalRBnahmen Transaktionskosten zu senken (HGB, AGBG und weitere
VerbraucherschutzmalRnahmen)

= Staatliche ,Markt-Beobachtung” um festzustellen, ob spezifische und ggf. auch die
Bereitstellungsebene adressierende Eingriffe erforderlich werden

Thorsten Beckers
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Basis fur die Analyse von Fragestellungen bezlglich des Wirtschaftssystemdesigns un
der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Mal3nahmen (6/7)

Offentliche Bereitstellungsentscheidungen
(,rechte Seite)

.Misch-Bereich”
(,Mitte")

,Liberaler Ansatz‘: Dezentrale Praferenzen und
Entscheidungensteuern die Bereitstellung (,linke
| ] o ! 1
Neues" LAltes”

Angebot Angebot O

? ? Aktive Planung
Theorie des Marktversagens? Comparative Institutional Approach (CIA)!

Lediglich (auch) dazu geeignet, = Wirtschaftssystemdesign und die Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und
Marktergebnisse zu beurteilen und regulatorischer) Mallnahmen als ,institutionelle Ingenieurwissenschaft*

maoglichen staatlichen Eingriffsbedarf zu
erkennen, um daran anschliel3end dann
(auf Basis anderer theoretischer
Erkenntnisse) Analysen zu den

= Entsprechende Fragestellungen sind grundsatzlich auf Basis des CIA zu beantworten

= Daflr steuert Wohlfahrtsékonomik Erkenntnisse zur Beurteilung der Wirkungen von
(Handlungs-)Alternativen bei

verschiedenen instrumentellen Alternativen = |nstitutionentkonomik und Industrie6konomik sind von zentraler Bedeutung ftr die
(gemal dem CIA-Gedanken) Wirkungsabschéatzungen von (Handlungs-)Alternativen
durchzufhren = Transaktionskosten sind regelmafiig von zentraler Bedeutung fir die Beurteilung von

(Handlungs-)Alternativen

Thorsten Beckers 09.02.2024
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Vgl. dazu z.B.
» Colander, D. (1992): Retrospective — The Lost Art of Economics, in: The Journal of Economic Perspectives, Vol. 6, No. 3, S. 191-198.
Colander, D. (2017): Economists Should Stop Doing it with Models, Working Paper, Online-Vergffentlichung.
Hellwig, M. (2015): Neoliberales Sektierertum oder Wissenschaft? Zum Verhaltnis von Grundlagenforschung und Politikanwendung in

Liberaler An der Okonomie, Working Paper des Max Planck-Instituts zur Erforschung von Gemeinschaftsgiitern, Online-Veroffentlichung.
Entscheidungen
_—
f_k—l/_o ! | u [ . Y A Y ! 1
Neues" LAltes”

Angebot Angebot O O
Passive Planung ? 7 Aktive Planung

Theorie des Marktversagens? Comparative Institutional Approach (CIA)!

Lediglich (auch) dazu geeignet, = Wirtschaftssystemdesign und der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und
Marktergebnisse zu beurteilen und regulatorischer) Mallnahmen als ,institutionelle Ingenieurwissenschaft*

maoglichen staatlichen Eingriffsbedarf zu
erkennen, um daran anschliel3end dann
(auf Basis anderer theoretischer
Erkenntnisse) Analysen zu den
verschiedenen instrumentellen Alternativen

Entsprechende Fragestellungen sind grundséatzlich auf Basis des CIA zu beantworten

Daflr steuert Wohlfahrts6konomik Erkenntnisse zur Beurteilung der Wirkungen von
(Handlungs-)Alternativen bei

Institutionentkonomik und Industrie6konomik sind von zentraler Bedeutung fir die

(gemal dem CIA-Gedanken) Wirkungsabschéatzungen von (Handlungs-)Alternativen
durchzufthren N = Transaktionskosten sind regelmaflig von zentraler Bedeutung fir die Beurteilung von
(Handlungs-)Alternativen

Vgl. dazu z.B. Zerbe, R. O. / McCurdy, H. E. (1999): The
failure of market failure; in: Journal of Policy Analysis and
Management, Bd. 18, Nr. 4, S. 558-578. - 36 - 09.02.2024
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Ansatzpunkte fur eine
winstitutionenokonomisch fundierte Ordnungspolitik*

,Liberaler Ansatz": Dezentrale Praferenzen und
Entscheidungensteuern die Bereitstellung (,linke

1
Neues" a LAltes”

Angebot Angebot

@)

1
/ Passive Planung ? 7 Aktive Planung

.Misch-Bereich*
(,Mitte*)

Offentliche Bereitstellungsentscheidungen
(,rechte Seite)
1 [l |
[ Y Y 1

Definition von (differenzierten) ,Daumenregeln® und
grundlegenden Vorgehensweisen bezuglich der Frage,
inwieweit bei der Abwagung zwischen dem ,liberalen
Ansatz® und einer (passiven oder aktiven) 6ffentlichen
Planung die vielfaltigen Gestaltungsoptionen
planerischer Eingriffe zu durchdenken sind

K

Definition von ,Meta-Regeln® bezuglich der (optimalen) Regeldifferenzierung bei der
wirtschaftspolitischen Rahmensetzung, mit denen zu umfangreichen bzw. zu
detaillierten Planungsaktivitaten entgegengewirkt wird

Dabei explizite Bertucksichtigung der Gefahr einer Anmaf3ung von Wissen auf
Seiten der 6ffentlichen Hand sowohl bei technisch-systemischen Planungen als
auch bei der Planung von Institutionen

Berucksichtigung gewisser Ressourcenbeschrankungen auf offentlicher Seite bei
der Wahrnehmung planerischer Aktivitaten

Thorsten Beckers
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Rationalitat fur staatliche Fallung von (Bereitstellungs-)Entscheidungen
und Eigentimerschaft in verschiedenen Wirtschaftsbereichen (1/2)

Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche

o Infrastruktursektoren und -bereiche ZUR DISKUSSION
o Landwirtschaft und Forst - Infrastrukturnetze
o Ernahrung . Autob?hnnetz
h » StromuUbertragungsnetz
o Wohnen » Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)
O
° ... - ,,Suprastruktur®
« Ristung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit) * Kraftwerke

+ SPNV-Rollmaterial
_ _ . _ » Gasspeicher
(Sonstige) Zulieferer der 6ffentlichen Hand

o - Vertriebsakteure

- Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen ¢ stromvertriebe
o Banken
o Anbieter ,,privater Altersvorsorge*
O
S . : Zu beachten: Interdependenz zwischen
» Industrie gnd Hochte(_:hnolog|e (institutionellem) Sektor- und Marktdesign
o (Klassische) Industrie und Rationalitat fur bestimmte

o Hochtechnologie

Eigentimerschaft

Thorsten Beckers 09.02.2024
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Rationalitat fur staatliche
Eigentimerschaft

Zur Diskussion (als Exkurs):
Passiver (deutscher) Staatsfond (ahnlich zur ,,Aktienrente*)

Thorsten Beckers 09.02.2024
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Agenda
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2) Rationalitat und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle ... sowie eine Einordnung und (vorsichtige)
Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen — (Frage der) Rationalitat im Allgemeinen
und aufgrund von Sperrwirkung gegen auslandischen Erwerb im Speziellen
3.1) ,,Grune Wiese"-Betrachtungen
3.2) ,Braune Wiese“-Betrachtungen
3.2.1) Bei Erfordernis von Kapitalaufstockungen
3.2.2) Bei gleichbleibendem Kapitalbedarf
3.2.2.1) Bei Verkaufsintentionen bisheriger Eigentimer
3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentiimer

3.3) Fazit
4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschaft
(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschaft (Staaten +
Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren (1/5)

 Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche
Landwirtschaft und Forst

- Infrastrukturnetze

o)
o Ernahrung . Autobg}hnnetz
Woh Stromibertragungsnetz
© onnen » Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)
O
° ... - ,,Suprastruktur®
o RUstung U N Cimitiiaidas A ~ee + Kraftwerke

. : * SPNV-Rollmaterial
Szenario f) « Gasspeicher

SUSIBDPA 509, des deutschen

. » - Ve-r.t.riebsakteure

Banken, Fina .. ; :
auslandischen staatlichen Akteuren

o Banken

o Anbieter ,privater Altersvorsorge Szenario (b):
. O 70% des zukunftigen deutschen
« Industrie und Hochtechnologie Wasserstoffnetzes gehoren

o (Klassische) Industrie arabischen Staatsfonds

o Hochtechnologie
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschaft (Staaten +
Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren (2/5)

 Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche
Landwirtschaft und Forst

- Infrastrukturnetze

o)
o Ernahrung . Autob?hnnetz
Woh » Stromubertragungsnetz
© onnen » Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)
O
° ... - ,,Suprastruktur®
. RUstung U N Chuiiiaiiing e e oL L Kraftwerke

Szenario (C): e
CEUBILSPA 30% der deutsche Offshore-

B \Windparks gehoren

Boangggl;e':r:” chinesischen Unternehmen, bei
LR ad denen die vollumfanglichen

SR Vermarktungsrechte liegen (also
keine FIT oder zweiseitige CfD)

- Vertriebsakteure
e Stromvertriebe

Industrie unc
o (Klassische) Industrie
o Hochtechnologie
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschaft (Staaten +
Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren (3/5)

 Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche
Landwirtschaft und Forst

- Infrastrukturnetze
* Autobahnnetz
» StromuUbertragungsnetz
» Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

- ,,Suprastruktur®
* Kraftwerke
* SPNV-Rollmaterial
» Gasspeicher

ertriebsakteure

SRl Szenario (d):

75% der Forstflache eines

grof3en Bundeslandes (oder
’ der gesamten BRD) gehdren
auslandischen Staatsfonds
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschaft (Staaten +
Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren (4/5)

 Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche

o
o Landwirtschaft und Forst - Infrastrukturnetze
o Ernahrung * Autobahnnetz
Woh + Stromubertragungsnetz
’ onnen * Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)
o
° ... - ,Suprastruktur®
« Rustung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit) * Kraftwerke

©)
O
O

@)
@)

Industrie und Hochtechnologie

Infrastruktursektoren und -bereiche

(Sonstige) Zulieferer der 6ffentlichen Hand

Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen

Banken
Anbieter ,,privater Altersvorsqrge*

(Klassische) Industrie
Hochtechnologie

+ SPNV-Rollmaterial
» Gasspeicher

- Vertriebsakteure
e Stromvertriebe

Szenario (f):

Nach einem drastischen Ausbau der

,privaten Altersvorsorge” liegt der Marktanteil
von im Auslandischen Staatseigentum
befindlichen Akteuren bei 60%

Thorsten Beckers
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich auslandischer Eigentimerschaft (Staaten +
Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) — Zum Nachdenken und Diskutieren (5/5)

 Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche

o Infrastruktursektoren und -bereiche
Landwirtschaft und Forst - Infrastrukturnetze

o
o Ernahrung S Autobg}hnnetz
Wohnen « Stromibertragungsnetz
© O » Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)
o
° ... - ,,Suprastruktur®
* RUstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit) * Kraftwerke

+ SPNV-Rollmaterial
» Gasspeicher

(Sonstige) Zulieferer der 6ffentlichen Hand
. - Vertriebsakteure

Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen 0 SURIET I
o Banken
o Anbieter ,,privater Altersvorsorge*

O Szenario (q):

I-Hdustrie und Hochtechnologie In ni(_:ht-sicherheitsrelevgnten

o (Klassische) Industrie Bereichen besitzen arabische
o Hochtechnologie und asiatische Staatsfonds und
Staatsunternehmen etwa 40%
der Anteile an den grpf3en
Industrieunternehmen

09.02.2024
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Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

Thorsten Beckers

thorsten.beckers@uni-weimar.de
www.uni-weimar.de/iwm
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