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„Denkanstöße“ = …

• Vielfach lediglich erste Überlegungen

• Viele ???

• Zum weiteren und vertieften Nachdenken

• Zur Diskussion
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09.02.2024

Staatsfonds und andere Eigentümer aus dem Ausland (und aus dem Inland) – Denkanstöße …

Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren

Speziell Abschnitt 1 („Grundlagen“) basiert umfangreich auf gemeinsamen Überlegungen 

mit Björn Kuchinke (Bauhaus-Universität Weimar, Professur Medienökonomik) 
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Agenda

1) Grundlagen

1.1) Ausländische „Beteiligungs-Konstellationen“ (Staaten + Investoren-Typen)

1.2) „Befassungs-Konstellationen“ bei geplantem bzw. bestehendem ausländischem Eigentum 

an deutschen Unternehmen … sowie (Haupt-)Fokus auf Investitionskontrolle beim Unternehmenserwerb

1.3) Differenzierung von Wirtschaftsbereichen

1.4) Warum könnte u.U. eine „ausländische“ und insbesondere „ausländische staatliche Eigentümerschaft" 

an „deutschen Unternehmen“ kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?

1.5) Ergänzende Aspekte und Anmerkungen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Ausländische „Beteiligungs-Konstellationen“ (Staaten + Investoren-Typen)

Staaten

▪ EU-Mitgliedsstaten

▪ …

▪ Niederlande

▪ …

▪ …

▪ Nicht EU-Mitgliedsstaaten

▪ …

▪ …

▪ Schweiz

▪ …

▪ …

▪ A

▪ …

▪ X

▪ Y

▪ Z

(Insbesondere Staats-nahe) Investoren-Typen

▪ Staat

▪ Staatsfonds

▪ Staatsunternehmen

▪ …

▪ …

▪ Getarnte Staatsunternehmen (wie Oligarchen)

▪ Eng staatlich regulierte Pensionsfonds

▪ …

▪ …

▪ („Echte“) private Akteure

▪ …

▪ …
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Staatsfonds und andere Eigentümer aus dem Ausland (und aus dem Inland) – Denkanstöße …

Agenda

1) Grundlagen

1.1) Ausländische „Beteiligungs-Konstellationen“ (Staaten + Investoren-Typen)

1.2) „Befassungs-Konstellationen“ bei geplantem bzw. bestehendem ausländischem Eigentum 

an deutschen Unternehmen … sowie (Haupt-)Fokus auf Investitionskontrolle beim Unternehmenserwerb

1.3) Differenzierung von Wirtschaftsbereichen

1.4) Warum könnte u.U. eine „ausländische“ und insbesondere „ausländische staatliche Eigentümerschaft" 

an „deutschen Unternehmen“ kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?

1.5) Ergänzende Aspekte und Anmerkungen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren

• Bestehendes (deutsches) Unternehmen

▪ (Geplanter) Eigentumserwerb 

durch (staatlichen oder privaten) ausländischen Investor 

▪ Ausländischer Investor ist bereits Eigentümer 

(ggf. als Anteilseigner) 

▪ (Geplante) Teilnahme an Kapitalaufstockung 

durch ausländischen Investor

• Neuaufbau eines Unternehmens in Deutschland durch 

(staatlichen oder privaten) ausländischen Investor

Bei staatlicher Investitionskontrolle wird dieser Eigentumserwerb geprüft 

und ggf. werden Maßnahmen ergriffen:

• Staatliche Untersagung des Eigentumserwerbs durch (staatlichen oder 

privaten) ausländischen Investor

• Staatliche Regelungen bezüglich der dauerhaften Einschränkung der 

Rechte des ausländischen Investors nach Eigentumserwerbs bei 

Unternehmenssteuerung etc.
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1.1) Ausländische „Beteiligungs-Konstellationen“ (Staaten + Investoren-Typen)

1.2) „Befassungs-Konstellationen“ bei geplantem bzw. bestehendem ausländischem Eigentum 

an deutschen Unternehmen … sowie (Haupt-)Fokus auf Investitionskontrolle beim Unternehmenserwerb

1.3) Differenzierung von Wirtschaftsbereichen

1.4) Warum könnte u.U. eine „ausländische“ und insbesondere „ausländische staatliche Eigentümerschaft" 

an „deutschen Unternehmen“ kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?

1.5) Ergänzende Aspekte und Anmerkungen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Differenzierung von Wirtschaftsbereichen

• Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche

o Landwirtschaft und Forst

o Ernährung

o Wohnen

o …

• …

• Rüstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)

• …

• (Sonstige) Zulieferer der öffentlichen Hand

• …

• Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen
o Banken

o Anbieter „privater Altersvorsorge“

o …

• …

• Industrie und Hochtechnologie
o (Klassische) Industrie

o Hochtechnologie

• …

- Infrastrukturnetze 

• Autobahnnetz

• Stromübertragungsnetz

• Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

• …

- „Suprastruktur“

• Kraftwerke

• SPNV-Rollmaterial

• Gasspeicher

• …

- Vertriebsakteure

• Stromvertriebe

• …
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1.1) Ausländische „Beteiligungs-Konstellationen“ (Staaten + Investoren-Typen)

1.2) „Befassungs-Konstellationen“ bei geplantem bzw. bestehendem ausländischem Eigentum 

an deutschen Unternehmen … sowie (Haupt-)Fokus auf Investitionskontrolle beim Unternehmenserwerb

1.3) Differenzierung von Wirtschaftsbereichen

1.4) Warum könnte u.U. eine „ausländische“ und insbesondere „ausländische staatliche Eigentümerschaft" 

an „deutschen Unternehmen“ kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?

1.5) Ergänzende Aspekte und Anmerkungen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Warum könnte u.U. eine „ausländische“ und insbesondere „ausländische staatliche“ Eigen-

tümerschaft an „deutschen Unternehmen“ kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?

▪ Kurzfristig wirkend und drastisch (wie nicht befüllte Gasspeicher, Lieferabbruch, Ausfälle) 

… bis hin zu … schleichend und langsam schädigend

▪ Eingriffe „vor Ort“ (in Deutschland) 

… bis hin zu … Abfluss von Wissen / Standortverlagerungen („aus Deutschland raus“)

▪ …

(Unerwünschte) Einflussnahme durch ausländische Eigentümer

… → Beeinträchtigung von Sicherheitsinteressen

▪ Infolge von (versteckten) Zuschüssen durch ausländische Staaten

▪ …

▪ Bei (Erwartungswert von) Zuschusszahlungen von Null, jedoch Unterstützung durch Ermöglichung einer günstigen Kapitalaufnahme

(Zukünftige) Wettbewerbsverzerrung bzw. „Beihilfe-Thema“

In manchen wirtschaftlichen Konstellationen „unvermeidliche Übergewinne“ fließen ins Ausland und vor allem an 

ausländische Staaten o.ä. 

• … und aufgrund von Underpricing sowie Kapitalkostendifferenzen ist der Verkaufspreis der 

Unternehmensanteile – zumindest bei einer öffentlichen Perspektive – ggf. nicht als gleichwertig anzusehen

• Ggf. differenziert abzugleichen mit verschiedenen Typen von „deutscher Eigentümerschaft“

▪ Staat

▪ Nutzerkollektive

▪ …

▪ Privat (…, …, Einzelunternehmer)
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Agenda

1) Grundlagen

1.1) Ausländische „Beteiligungs-Konstellationen“ (Staaten + Investoren-Typen)

1.2) „Befassungs-Konstellationen“ bei geplantem bzw. bestehendem ausländischem Eigentum 

an deutschen Unternehmen … sowie (Haupt-)Fokus auf Investitionskontrolle beim Unternehmenserwerb

1.3) Differenzierung von Wirtschaftsbereichen

1.4) Warum könnte u.U. eine „ausländische“ und insbesondere „ausländische staatliche Eigentümerschaft" 

an „deutschen Unternehmen“ kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?

1.5) Ergänzende Aspekte und Anmerkungen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Ergänzende Aspekte und Anmerkungen

Im Übrigen z.T. auch von Relevanz im Kontext der in diesem Vortrag angesprochenen Themen: 

• Ausländische (Staats-)Unternehmen, welches (aus dem ausländischen Heimatland) nach Deutschland exportiert

• Langfristige Bezugsverträge ausländischer Käufer (z.B. Holz, Strom-PPA‘s) mit deutschen Unternehmen als Verkäufer

Folgend nicht weiter betrachtet: Maßnahmen, die ausländische Beteiligungen an deutschen Unternehmen 

(wirtschaftlich) unattraktiv(er) machen würden

• Einschränkung des Kapitalverkehrs

• Ausfuhrzölle (und ggf. auch Einfuhrzölle)

• …
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren

Von der Option einer nationalen (deutschen) 

staatlichen Eigentümerschaft abstrahierend
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwünschter ausländischer Einflussnahme und vor allem Wahrung 

von Sicherheitsinteressen

2.1.1) Erläuterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.1.2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle

2.1.2.1) Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

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

2.2) Zielsetzung: Keine (zukünftige) Wettbewerbsverzerrung etc. – Selektive Anmerkungen

2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Über-)Gewinnen ins Ausland – Selektive Anmerkungen

2.4) Fazit

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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▪ Kurzfristig wirkend und drastisch (wie nicht befüllte Gasspeicher, Lieferabbruch, Ausfälle) 

… bis hin zu … schleichend und langsam schädigend

▪ Eingriffe „vor Ort“ (in Deutschland) 

… bis hin zu … Abfluss von Wissen / Standortverlagerungen („aus Deutschland raus“)

▪ …

(Unerwünschte) Einflussnahme durch ausländische Eigentümer

… → Beeinträchtigung von Sicherheitsinteressen

Erläuterung der Zielsetzung 

bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwünschter ausländischer Einflussnahme und vor allem Wahrung 

von Sicherheitsinteressen

2.1.1) Erläuterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.1.2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle

2.1.2.1) Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

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

2.2) Zielsetzung: Keine (zukünftige) Wettbewerbsverzerrung etc. – Selektive Anmerkungen

2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Über-)Gewinnen ins Ausland – Selektive Anmerkungen

2.4) Fazit

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV (1/2):

Darstellung

U.a. Unternehmen im Bereich 

kritischer Infrastrukturen 

(Energie, Verkehr, Wasser)
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Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV (2/2):

Einordnung

U.a. Unternehmen im Bereich 

kritischer Infrastrukturen 

(Energie, Verkehr, Wasser)

• Z.T "harte" (präzise) Regeln

• Z.T. „weiche“ Regeln 

(… enthalten Zielvorgaben, die der Stelle, 

an die Entscheidung delegiert ist, Spielräume gewähren) 
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwünschter ausländischer Einflussnahme und vor allem Wahrung 

von Sicherheitsinteressen

2.1.1) Erläuterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.1.2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle

2.1.2.1) Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

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

2.2) Zielsetzung: Keine (zukünftige) Wettbewerbsverzerrung etc. – Selektive Anmerkungen

2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Über-)Gewinnen ins Ausland – Selektive Anmerkungen

2.4) Fazit

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren

o Abstrakte Überlegungen bezüglich einer sinnvollen Ausgestaltung der Investitionskontrolle

• …

o Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

• …

• Regelungen in AWG+AWV erscheinen vom Grundsatz her geeignet …
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwünschter ausländischer Einflussnahme und vor allem Wahrung 

von Sicherheitsinteressen

2.2) Zielsetzung: Keine (zukünftige) Wettbewerbsverzerrung etc. – Selektive Anmerkungen

2.2.1) Erläuterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.2.2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle

2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Über-)Gewinnen ins Ausland – Selektive Anmerkungen

2.4) Fazit

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Erläuterung der Zielsetzung 

bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

▪ Infolge von (versteckten) Zuschüssen durch ausländische Staaten

▪ …

▪ Bei (Erwartungswert von) Zuschusszahlungen von Null, jedoch Unterstützung durch Ermöglichung einer günstigen Kapitalaufnahme

(Zukünftige) Wettbewerbsverzerrung bzw. „Beihilfe-Thema“

o Einordnung als Wettbewerbsverzerrung bzw. Beihilfe geboten? 

o Denkbar als Folge eines überlegen ausgestalteten Wirtschaftssystems bzw. besonderer 

Fähigkeiten bei der Steuerung und Kontrolle öffentlicher Unternehmen?

• Ist es denkbar, dass ausländische Staatsunternehmen (auch als Investoren in Deutschland) 

Überlegenheit erreichen durch überlegene („geschickte“) institutionelle Ausgestaltungen von 

Risikostreuung und -diversifizierung einerseits und (Unternehmens- bzw. Beteiligungs-)Kontrolle 

und Steuerung andererseits?

• Wie wäre eine derartige institutionelle Innovation einzuordnen? Als Beihilfe? 

Wie sollte damit umgegangen werden?

• In welchen Wirtschaftsbereichen könnte das u.U. (insbesondere) von Relevanz sein?

o Wie realitätsnah ist diese Konstellation?

o Zu beachten: Derartige ausländische „institutionelle Innovationen“ könnten auch auf andere 

Weisen „nach Deutschland gebracht werden“

• Neuinvestitionen in Deutschland

• Export nach Deutschland (durch im Ausland verortetes) ausländisches 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 öffentlicher Unternehmen betrifft)?
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwünschter ausländischer Einflussnahme und vor allem Wahrung 

von Sicherheitsinteressen

2.2) Zielsetzung: Keine (zukünftige) Wettbewerbsverzerrung etc. – Selektive Anmerkungen

2.2.1) Erläuterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.2.2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle

2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Über-)Gewinnen ins Ausland – Selektive Anmerkungen

2.4) Fazit

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren

o Vorab: Relevanz des Beihilferechts? → Gemeinsam zu betrachten und zu diskutieren

o In welchen Konstellationen sollte (warum) eine Investitionskontrolle erfolgen? … und wann 

sollte (warum) ein Investitionsverbot erfolgen? … und wie könnte das ggf. effektiv und effizient 

umgesetzt werden?

• ???

• ???

• ???

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?

o … 
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwünschter ausländischer Einflussnahme und vor allem Wahrung 

von Sicherheitsinteressen

2.2) Zielsetzung: Keine (zukünftige) Wettbewerbsverzerrung etc. – Selektive Anmerkungen

2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Über-)Gewinnen ins Ausland – Selektive Anmerkungen

2.3.1) Erläuterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.3.2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle

2.4) Fazit

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Erläuterung der Zielsetzung 

bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

In manchen wirtschaftlichen Konstellationen „unvermeidliche Übergewinne“ fließen ins Ausland und vor allem an 

ausländische Staaten o.ä. 

• … und aufgrund von Underpricing sowie Kapitalkostendifferenzen ist der Verkaufspreis der 

Unternehmensanteile – zumindest bei einer öffentlichen Perspektive – ggf. nicht als gleichwertig anzusehen

• Ggf. differenziert abzugleichen mit verschiedenen Typen von „deutscher Eigentümerschaft“

▪ Staat

▪ Nutzerkollektive

▪ …

▪ Privat (…, …, Einzelunternehmer)

Mögliche (denkbare) Konstellationen

o …

o Hohe (Über-)Gewinne (auch) als Folge (ausländischer) staatlicher Eigentümerschaft 

o Ausländische Staatsunternehmen erreichen (auch als Investoren in Deutschland) „Überlegenheit“ 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 berücksichtigt diese 

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

Eigentümersicht

• Wenn in Wettbewerbsbereichen Kapitalkostenvorteile nicht an Nachfrager weitergegeben werden, können 

(besonders) hohe (Über-)Gewinne aus Eigentümersicht erzielt werden, ohne dass der Wettbewerb „verzerrt“ wird
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Erläuterung der Zielsetzung 

bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

In manchen wirtschaftlichen Konstellationen „unvermeidliche Übergewinne“ fließen ins Ausland und vor allem an 

ausländische Staaten o.ä. 

• … und aufgrund von Underpricing sowie Kapitalkostendifferenzen ist der Verkaufspreis der 

Unternehmensanteile – zumindest bei einer öffentlichen Perspektive – ggf. nicht als gleichwertig anzusehen

• Ggf. differenziert abzugleichen mit verschiedenen Typen von „deutscher Eigentümerschaft“

▪ Staat

▪ Nutzerkollektive

▪ …

▪ Privat (…, …, Einzelunternehmer)

Mögliche (denkbare) Konstellationen

o …

o Hohe (Über-)Gewinne (auch) als Folge (ausländischer) staatlicher Eigentümerschaft 

o Ausländische Staatsunternehmen erreichen (auch als Investoren in Deutschland) „Überlegenheit“ 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 berücksichtigt diese 

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

Eigentümersicht

• Wenn in Wettbewerbsbereichen Kapitalkostenvorteile nicht an Nachfrager weitergegeben werden, können 

(besonders) hohe (Über-)Gewinne aus Eigentümersicht erzielt werden, ohne dass der Wettbewerb „verzerrt“ wird

o Wie realitätsnah 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 öffentlicher Unternehmen betrifft)?
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwünschter ausländischer Einflussnahme und vor allem Wahrung 

von Sicherheitsinteressen

2.2) Zielsetzung: Keine (zukünftige) Wettbewerbsverzerrung etc. – Selektive Anmerkungen

2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Über-)Gewinnen ins Ausland – Selektive Anmerkungen

2.3.1) Erläuterung der Zielsetzung bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik

2.3.2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle

2.4) Fazit

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren

o In welchen Konstellationen sollte (warum) eine Investitionskontrolle erfolgen? … und wann sollte 

(warum) ein Investitionsverbot erfolgen? … und wie könnte das ggf. effektiv und effizient umgesetzt 

werden?

• ???

• ???

• ???

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)?

o …
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

2.1) Zielsetzung: Verhinderung unerwünschter ausländischer Einflussnahme und vor allem Wahrung 

von Sicherheitsinteressen

2.2) Zielsetzung: Keine (zukünftige) Wettbewerbsverzerrung etc. – Selektive Anmerkungen

2.3) Zielsetzung: Verhinderung eines Abflusses von (Über-)Gewinnen ins Ausland – Selektive Anmerkungen

2.4) Fazit

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

3.1) „Grüne 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 Eigentümer

3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentümer

3.3) Fazit

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Wirtschaftssystemdesign sowie Rationalität 

für öffentliche Entscheidungsfällung und Eigentümerschaft

Relevante Aspekte

• (Allgemeine) Erkenntnisse der (Neuen) Insitutionenökonomik

o VON HAYEK (1945)

o …

o WILLIAMSON (1985)

o …

• Polit-ökonomisch erklärbare Besonderheiten im öffentlichen Bereich

o …

Einige Thesen

• Rationalität für staatliche Entscheidungsfällung (im Rahmen eines bestimmten Sektor- und Marktdesigns) je nach 

Wirtschaftsbereich mal höher und mal niedriger (und mal mehr und weniger umstritten)

• Nachgelagert zu staatlicher Entscheidungsfällung erfolgt ein (mehr oder weniger umfangreicher) Einbezug privater 

Wirtschaftssubjekte

• Privates (nicht-staatliches) Kapital kann insbesondere dazu beitragen, die Haftung privater Akteure für ihre 

Entscheidungen zu gewährleisten und ist damit Bestandteil von Anreizregimen
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Ökonomik als (den Realwissenschaften zugehörige) Sozialwissenschaft 

Besondere Herausforderungen bei der wissenschaftlichen Arbeit im Vergleich sowohl zu den Idealwissenschaften als auch zu 

den (den Realwissenschaften zugehörigen) Naturwissenschaften

Wissenschaftliche Befassung mit der Entwicklung von wirtschaftspolitischen und regulatorischen Instrumenten 

Institutionelle Ingenieurwissenschaft (oder auch „angewandte Ökonomik“)

Einordnung der wissenschaftlichen Befassung mit Fragen des Wirtschaftssystemdesigns 

und der Ausgestaltung wirtschaftspolitischer und regulatorischer Instrumente

Extrem hohe Bedeutung von Transparenz und möglichst 

weitgehend intersubjektiv nachvollziehbar gestalteten Analysen 

als Grundlage für Kritik an den wissenschaftlichen Analysen
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Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und 

der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (1/7)

„Liberaler Ansatz“: Dezentrale Präferenzen und 

Entscheidungen steuern die Bereitstellung („linke Seite“)

„Neues“ 

Angebot

Öffentliche Bereitstellungsentscheidungen

(„rechte Seite“) 

„Altes“

Angebot

„Misch-Bereich“

(„Mitte“) 

Veränderungen möglich 

(wg. Präferenzen der Akteure, Wissensständen der öff. Hand, …)

Bereitgestellte Güter in der Volkswirtschaft

… … …
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„Liberaler Ansatz“: Dezentrale Präferenzen und 

Entscheidungen steuern die Bereitstellung („linke Seite“)

„Neues“ 

Angebot

Öffentliche Bereitstellungsentscheidungen

(„rechte Seite“) 

„Altes“

Angebot

„Misch-Bereich“

(„Mitte“) 

Veränderungen möglich 

(wg. Präferenzen der Akteure, Wissensständen der öff. Hand, …)

Bereitgestellte Güter in der Volkswirtschaft

… … …

Passive Planung Aktive Planung

Aktiver staatlicher Eingriff nur dann, wenn 

beobachtetes „Marktergebnis“ nicht der staatlich 

definierten Bereitstellungsentscheidung entspricht

Staat „organisiert“ die Bereitstellung durch 

wirtschaftspolitische (Gesetzesrahmen schaffende) 

und regulatorische (Verwaltungs-)Maßnahmen

Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und 

der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (2/7)
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„Liberaler Ansatz“: Dezentrale Präferenzen und 

Entscheidungen steuern die Bereitstellung („linke Seite“)

„Neues“ 

Angebot

Öffentliche Bereitstellungsentscheidungen

(„rechte Seite“) 

„Altes“

Angebot

„Misch-Bereich“

(„Mitte“) 

Veränderungen möglich 

(wg. Präferenzen der Akteure, Wissensständen der öff. Hand, …)

Bereitgestellte Güter in der Volkswirtschaft

… … …

Aktiver staatlicher Eingriff nur dann, wenn 

beobachtetes „Marktergebnis“ nicht der staatlich 

definierten Bereitstellungsentscheidung entspricht

Staat „organisiert“ die Bereitstellung durch 

wirtschaftspolitische (Gesetzesrahmen schaffende) 

und regulatorische (Verwaltungs-)Maßnahmen

Passive Planung Aktive Planung?

▪ Für eine umfassende Beurteilung, ob eine „passive Planung“ oder eine 

„aktive Planung“ angewandt werden sollte, wäre grundsätzlich ein 

„Comparative Institutional Approach“ (CIA) mit Bezug zu allen denkbaren 

Handlungsoptionen erforderlich

▪ Für die dabei mit Bezug zu betrachteten (Handlungs-)Alternativen 

durchzuführenden Wirkungsprognosen und Bewertungen ist umfangreich auf 

Erkenntnisse der Wohlfahrts- sowie der Institutionen- und der 

Industrieökonomik zurückzugreifen

▪ „Daumenregeln“ können dazu beitragen Analysen auf ein angemessenes 

(„effizientes“) Ausmaß zu begrenzen und zu entscheiden, welcher 

grundsätzliche Planungsansatz verfolgt werden sollte

Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und 

der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (3/7)
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„Liberaler Ansatz“: Dezentrale Präferenzen und 

Entscheidungen steuern die Bereitstellung („linke Seite“)

„Neues“ 

Angebot

Öffentliche Bereitstellungsentscheidungen

(„rechte Seite“) 

„Altes“

Angebot

„Misch-Bereich“

(„Mitte“) 

Veränderungen möglich 

(wg. Präferenzen der Akteure, Wissensständen der öff. Hand, …)

Bereitgestellte Güter in der Volkswirtschaft

… … …

Aktiver staatlicher Eingriff nur dann, wenn 

beobachtetes „Marktergebnis“ nicht der staatlich 

definierten Bereitstellungsentscheidung entspricht

Staat „organisiert“ die Bereitstellung durch 

wirtschaftspolitische (Gesetzesrahmen schaffende) 

und regulatorische (Verwaltungs-)Maßnahmen

Passive Planung Aktive Planung?

▪ Grundsätzlich erfolgt (jede) Planung nur bis zu einer bestimmten Tiefe 

… und dann erfolgt ein Übergang von der Hierarchie zu marktlichen Lösungen, wobei in 

Zwischenbereichen hybride Governance-Formen zur Anwendung kommen.

▪ Die Frage der Tiefe und Differenziertheit der (aktiven) staatlichen Planung kann in geeigneter 

Weise auf Basis von Erkenntnissen der Institutionenökonomik im Allgemeinen und der 

Transaktionskostentheorie im Speziellen analysiert werden. Dies gilt ebenso für die 

Ausgestaltung von hybriden Governace-Formen beim Übergang zu marktlichen Lösungen.

▪ 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; 

in: The American Economic Review, Vol. 35, Nr. 4, S. 519-530.

Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und 

der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (4/7)
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„Liberaler Ansatz“: Dezentrale Präferenzen und 

Entscheidungen steuern die Bereitstellung („linke Seite“)

„Neues“ 

Angebot

Öffentliche Bereitstellungsentscheidungen

(„rechte Seite“) 

„Altes“

Angebot

„Misch-Bereich“

(„Mitte“) 

Veränderungen möglich 

(wg. Präferenzen der Akteure, Wissensständen der öff. Hand, …)

Bereitgestellte Güter in der Volkswirtschaft

… … …

?

▪ Staatliche Eingriffe beziehen sich vor allem auf das Verhalten der Akteure und 

(bestimmte) Marktergebnisse und sind oftmals darauf ausgerichtet, durch zentrale 

(staatliche) Maßnahmen Transaktionskosten zu senken (HGB, AGBG und weitere 

Verbraucherschutzmaßnahmen)

▪ Staatliche „Markt-Beobachtung“ um festzustellen, ob spezifische und ggf. auch die 

Bereitstellungsebene adressierende Eingriffe erforderlich werden

Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und 

der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (5/7)
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Theorie des Marktversagens?

Lediglich (auch) dazu geeignet, 

Marktergebnisse zu beurteilen und 

möglichen staatlichen Eingriffsbedarf zu 

erkennen, um daran anschließend dann 

(auf Basis anderer theoretischer 

Erkenntnisse) Analysen zu den 

verschiedenen instrumentellen Alternativen 

(gemäß dem CIA-Gedanken) 

durchzuführen

Comparative Institutional Approach (CIA)!

▪ Wirtschaftssystemdesign und die Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und 

regulatorischer) Maßnahmen als „institutionelle Ingenieurwissenschaft“

▪ Entsprechende Fragestellungen sind grundsätzlich auf Basis des CIA zu beantworten

▪ Dafür steuert Wohlfahrtsökonomik Erkenntnisse zur Beurteilung der Wirkungen von 

(Handlungs-)Alternativen bei

▪ Institutionenökonomik und Industrieökonomik sind von zentraler Bedeutung für die 

Wirkungsabschätzungen von (Handlungs-)Alternativen

▪ Transaktionskosten sind regelmäßig von zentraler Bedeutung für die Beurteilung von 

(Handlungs-)Alternativen

?

?

?

?

Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und 

der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (6/7)
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Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und 

der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (7/7)

Theorie des Marktversagens?

Lediglich (auch) dazu geeignet, 

Marktergebnisse zu beurteilen und 

möglichen staatlichen Eingriffsbedarf zu 

erkennen, um daran anschließend dann 

(auf Basis anderer theoretischer 

Erkenntnisse) Analysen zu den 

verschiedenen instrumentellen Alternativen 

(gemäß dem CIA-Gedanken) 

durchzuführen

Comparative Institutional Approach (CIA)!

▪ Wirtschaftssystemdesign und der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und 

regulatorischer) Maßnahmen als „institutionelle Ingenieurwissenschaft“

▪ Entsprechende Fragestellungen sind grundsätzlich auf Basis des CIA zu beantworten

▪ Dafür steuert Wohlfahrtsökonomik Erkenntnisse zur Beurteilung der Wirkungen von 

(Handlungs-)Alternativen bei

▪ Institutionenökonomik und Industrieökonomik sind von zentraler Bedeutung für die 

Wirkungsabschätzungen von (Handlungs-)Alternativen

▪ Transaktionskosten sind regelmäßig von zentraler Bedeutung für 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.

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-Veröffentlichung.

• Hellwig, M. (2015): Neoliberales Sektierertum oder Wissenschaft? Zum Verhältnis von Grundlagenforschung und Politikanwendung in 

der Ökonomie, Working Paper des Max Planck-Instituts zur Erforschung von Gemeinschaftsgütern, Online-Veröffentlichung.
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Ansatzpunkte für eine 

„institutionenökonomisch fundierte Ordnungspolitik“

Theorie des Marktversagens?

Lediglich (auch) dazu geeignet, 

Marktergebnisse zu beurteilen und 

möglichen staatlichen Eingriffsbedarf zu 

erkennen, um daran anschließend dann 

(auf Basis anderer theoretischer 

Erkenntnisse) Analysen zu den 

verschiedenen instrumentellen Alternativen 

(gemäß dem CIA-Gedanken) 

durchzuführen

Comparative Institutional Approach (CIA)!

▪ Wirtschaftssystemdesign und der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und 

regulatorischer) Maßnahmen als „institutionelle Ingenieurwissenschaft“

▪ Entsprechende Fragestellungen sind grundsätzlich auf Basis des CIA zu beantworten

▪ Dafür steuert Wohlfahrtsökonomik Erkenntnisse zur Beurteilung der Wirkungen von 

(Handlungs-)Alternativen bei

▪ Institutionenökonomik und Industrieökonomik sind von zentraler Bedeutung für die 

Wirkungsabschätzungen von (Handlungs-)Alternativen

▪ Transaktionskosten sind regelmäßig von zentraler Bedeutung für die Beurteilung von 

(Handlungs-)Alternativen

?

?

?

?

Definition von (differenzierten) „Daumenregeln“ und 

grundlegenden Vorgehensweisen bezüglich der Frage, 

inwieweit bei der Abwägung zwischen dem „liberalen 

Ansatz“ und einer (passiven oder aktiven) öffentlichen 

Planung die vielfältigen Gestaltungsoptionen 

planerischer Eingriffe zu durchdenken sind 

• Definition von „Meta-Regeln“ bezüglich der (optimalen) Regeldifferenzierung bei der 

wirtschaftspolitischen Rahmensetzung, mit denen zu umfangreichen bzw. zu 

detaillierten Planungsaktivitäten entgegengewirkt wird

• Dabei explizite Berücksichtigung der Gefahr einer Anmaßung von Wissen auf 

Seiten der öffentlichen Hand sowohl bei technisch-systemischen Planungen als 

auch bei der Planung von Institutionen

• Berücksichtigung gewisser Ressourcenbeschränkungen auf öffentlicher Seite bei 

der Wahrnehmung planerischer Aktivitäten
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Rationalität für staatliche Fällung von (Bereitstellungs-)Entscheidungen 

und Eigentümerschaft in verschiedenen Wirtschaftsbereichen (1/2)

• Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche

o Landwirtschaft und Forst

o Ernährung

o Wohnen

o …

• …

• Rüstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)

• …

• (Sonstige) Zulieferer der öffentlichen Hand

• …

• Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen
o Banken

o Anbieter „privater Altersvorsorge“

o …

• …

• Industrie und Hochtechnologie
o (Klassische) Industrie

o Hochtechnologie

• …

- Infrastrukturnetze 

• Autobahnnetz

• Stromübertragungsnetz

• Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

• …

- „Suprastruktur“

• Kraftwerke

• SPNV-Rollmaterial

• Gasspeicher

• …

- Vertriebsakteure

• Stromvertriebe

• …

ZUR DISKUSSION

Zu beachten: Interdependenz zwischen 

(institutionellem) Sektor- und Marktdesign 

und Rationalität für bestimmte 

Eigentümerschaft
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Rationalität für staatliche Fällung von (Bereitstellungs-)Entscheidungen 

und Eigentümerschaft in verschiedenen Wirtschaftsbereichen (2/2)

• Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche

o Landwirtschaft und Forst

o Ernährung

o Wohnen

o …

• …

• Rüstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)

• …

• (Sonstige) Zulieferer der öffentlichen Hand

• …

• Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen
o Banken

o Anbieter „privater Altersvorsorge“

o …

• …

• Industrie und Hochtechnologie
o (Klassische) Industrie

o Hochtechnologie

• …

- Infrastrukturnetze 

• Autobahnnetz

• Stromübertragungsnetz

• Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

• …

- „Suprastruktur“

• Kraftwerke

• SPNV-Rollmaterial

• Gasspeicher

• …

- Vertriebsakteure

• Stromvertriebe

• …

Zur Diskussion (als Exkurs): 

Passiver (deutscher) Staatsfond (ähnlich zur „Aktienrente“)
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

3.1) „Grüne 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 Eigentümer

3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentümer

3.3) Fazit

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

3.1) „Grüne 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 Eigentümer

3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentümer

3.3) Fazit

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

3.1) „Grüne 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 Eigentümer

3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentümer

3.3) Fazit

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

3.1) „Grüne 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 Eigentümer

3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentümer

3.3) Fazit

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

3.1) „Grüne 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 Eigentümer

3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentümer

3.3) Fazit

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Agenda

1) Grundlagen

2) Rationalität und Ausgestaltung einer Investitionskontrolle … sowie eine Einordnung und (vorsichtige) 

Beurteilung der Investitionskontrolle in AWG+AWV

3) Nationales (deutsches) staatliches Eigentum an Unternehmen – (Frage der) Rationalität im Allgemeinen 

und aufgrund von Sperrwirkung gegen ausländischen Erwerb im Speziellen

3.1) „Grüne 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 Eigentümer

3.2.2.2) Ohne Verkaufsintentionen bisheriger Eigentümer

3.3) Fazit

4) Fazit

5) Anhang: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft 

(Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + 

Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (1/5)

• Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche

o Landwirtschaft und Forst

o Ernährung

o Wohnen

o …

• …

• Rüstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)

• …

• (Sonstige) Zulieferer der öffentlichen Hand

• …

• Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen
o Banken

o Anbieter „privater Altersvorsorge“

o …

• …

• Industrie und Hochtechnologie
o (Klassische) Industrie

o Hochtechnologie

• …

- Infrastrukturnetze 

• Autobahnnetz

• Stromübertragungsnetz

• Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

• …

- „Suprastruktur“

• Kraftwerke

• SPNV-Rollmaterial

• Gasspeicher

• …

- Vertriebsakteure

• Stromvertriebe

• …

Szenario (a):

60% des deutschen 

Stromübertragungsnetzes gehören 

ausländischen staatlichen Akteuren

Szenario (b):

70% des zukünftigen deutschen 

Wasserstoffnetzes gehören 

arabischen Staatsfonds
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + 

Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (2/5)

• Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche

o Landwirtschaft und Forst

o Ernährung

o Wohnen

o …

• …

• Rüstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)

• …

• (Sonstige) Zulieferer der öffentlichen Hand

• …

• Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen
o Banken

o Anbieter „privater Altersvorsorge“

o …

• …

• Industrie und Hochtechnologie
o (Klassische) Industrie

o Hochtechnologie

• …

- Infrastrukturnetze 

• Autobahnnetz

• Stromübertragungsnetz

• Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

• …

- „Suprastruktur“

• Kraftwerke

• SPNV-Rollmaterial

• Gasspeicher

• …

- Vertriebsakteure

• Stromvertriebe

• …

Szenario (c):

30% der deutsche Offshore-

Windparks gehören 

chinesischen Unternehmen, bei 

denen die vollumfänglichen 

Vermarktungsrechte liegen (also 

keine FIT oder zweiseitige CfD)
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + 

Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (3/5)

• Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche

o Landwirtschaft und Forst

o Ernährung

o Wohnen

o …

• …

• Rüstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)

• …

• (Sonstige) Zulieferer der öffentlichen Hand

• …

• Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen
o Banken

o Anbieter „privater Altersvorsorge“

o …

• …

• Industrie und Hochtechnologie
o (Klassische) Industrie

o Hochtechnologie

• …

- Infrastrukturnetze 

• Autobahnnetz

• Stromübertragungsnetz

• Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

• …

- „Suprastruktur“

• Kraftwerke

• SPNV-Rollmaterial

• Gasspeicher

• …

- Vertriebsakteure

• Stromvertriebe

• …Szenario (d):

75% der Forstfläche eines 

großen Bundeslandes (oder 

der gesamten BRD) gehören 

ausländischen Staatsfonds

Szenario (e):

30% der landirtschaftlichen 

Fläche eines großen 

Bundeslands gehören 

ausländischen Staatsfonds
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + 

Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (4/5)

• Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche

o Landwirtschaft und Forst

o Ernährung

o Wohnen

o …

• …

• Rüstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)

• …

• (Sonstige) Zulieferer der öffentlichen Hand

• …

• Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen
o Banken

o Anbieter „privater Altersvorsorge“

o …

• …

• Industrie und Hochtechnologie
o (Klassische) Industrie

o Hochtechnologie

• …

- Infrastrukturnetze 

• Autobahnnetz

• Stromübertragungsnetz

• Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

• …

- „Suprastruktur“

• Kraftwerke

• SPNV-Rollmaterial

• Gasspeicher

• …

- Vertriebsakteure

• Stromvertriebe

• …

Szenario (f):

Nach einem drastischen Ausbau der 

„privaten Altersvorsorge“ liegt der Marktanteil 

von im Ausländischen Staatseigentum 

befindlichen Akteuren bei 60%
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Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + 

Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (5/5)

• Infrastruktursektoren und weitere Daseinsvorsorge-Bereiche
o Infrastruktursektoren und -bereiche

o Landwirtschaft und Forst

o Ernährung

o Wohnen

o …

• …

• Rüstung und Sicherheit (inkl. IT-/Datensicherheit)

• …

• (Sonstige) Zulieferer der öffentlichen Hand

• …

• Banken, Finanzdienstleistungen und Versicherungen
o Banken

o Anbieter „privater Altersvorsorge“

o …

• …

• Industrie und Hochtechnologie
o (Klassische) Industrie

o Hochtechnologie

• …

- Infrastrukturnetze 

• Autobahnnetz

• Stromübertragungsnetz

• Gasnetze (Erdgas, Wasserstoff)

• …

- „Suprastruktur“

• Kraftwerke

• SPNV-Rollmaterial

• Gasspeicher

• …

- Vertriebsakteure

• Stromvertriebe

• …

Szenario (g):

In nicht-sicherheitsrelevanten 

Bereichen besitzen arabische 

und asiatische Staatsfonds und 

Staatsunternehmen etwa 40% 

der Anteile an den grpßen 

Industrieunternehmen
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Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit!

Thorsten Beckers

thorsten.beckers@uni-weimar.de 

www.uni-weimar.de/iwm 


	Folie 1
	Folie 2: Agenda
	Folie 3: Agenda
	Folie 4: Ausländische „Beteiligungs-Konstellationen“ (Staaten + Investoren-Typen)
	Folie 5: Agenda
	Folie 6: Agenda
	Folie 7: Differenzierung von Wirtschaftsbereichen
	Folie 8: Agenda
	Folie 9: Warum könnte u.U. eine „ausländische“ und insbesondere „ausländische staatliche“ Eigen-tümerschaft an „deutschen Unternehmen“ kritisch zu sehen sein bzw. gesehen werden?
	Folie 10: Agenda
	Folie 11: Ergänzende Aspekte und Anmerkungen
	Folie 12: Agenda
	Folie 13: Agenda
	Folie 14: Erläuterung der Zielsetzung  bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik
	Folie 15: Agenda
	Folie 16: Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV (1/2): Darstellung
	Folie 17: Darstellung und Einordnung der Investitionskontrolle in AWG+AWV (2/2): Einordnung
	Folie 18: Agenda
	Folie 19: Agenda
	Folie 20: Erläuterung der Zielsetzung  bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik
	Folie 21: Agenda
	Folie 22: Agenda
	Folie 23: Erläuterung der Zielsetzung  bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik
	Folie 24: Erläuterung der Zielsetzung  bzw. Diskussion der Relevanz (bzw. Irrelevanz) der adressierten Problematik
	Folie 25: Agenda
	Folie 26: Agenda
	Folie 27: Agenda
	Folie 28: Wirtschaftssystemdesign sowie Rationalität  für öffentliche Entscheidungsfällung und Eigentümerschaft
	Folie 29: Einordnung der wissenschaftlichen Befassung mit Fragen des Wirtschaftssystemdesigns und der Ausgestaltung wirtschaftspolitischer und regulatorischer Instrumente
	Folie 30: Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und  der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (1/7)
	Folie 31: Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und  der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (2/7)
	Folie 32: Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und  der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (3/7)
	Folie 33: Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und  der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (4/7)
	Folie 34: Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und  der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (5/7)
	Folie 35: Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und  der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (6/7)
	Folie 36: Basis für die Analyse von Fragestellungen bezüglich des Wirtschaftssystemdesigns und  der Ausgestaltung staatlicher (wirtschaftspolitischer und regulatorischer) Maßnahmen (7/7)
	Folie 37: Ansatzpunkte für eine  „institutionenökonomisch fundierte Ordnungspolitik“
	Folie 38: Rationalität für staatliche Fällung von (Bereitstellungs-)Entscheidungen  und Eigentümerschaft in verschiedenen Wirtschaftsbereichen (1/2)
	Folie 39: Rationalität für staatliche Fällung von (Bereitstellungs-)Entscheidungen  und Eigentümerschaft in verschiedenen Wirtschaftsbereichen (2/2)
	Folie 40: Agenda
	Folie 41: Agenda
	Folie 42: Agenda
	Folie 43: Agenda
	Folie 44: Agenda
	Folie 45: Agenda
	Folie 46: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (1/5)
	Folie 47: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (2/5)
	Folie 48: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (3/5)
	Folie 49: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (4/5)
	Folie 50: Hypothetische Szenarien hinsichtlich ausländischer Eigentümerschaft (Staaten + Investoren-Typen + Wirtschaftsbereiche) – Zum Nachdenken und Diskutieren (5/5)
	Folie 51

