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Vorwort

Die Grindung der kantonalen Staatsbanken geht auf das vorletzte Jahr-
hundert zurtick. So entstand die Aargauische Kantonalbank auf Betrei-
ben des Kantonsparlaments 1855, die Thurgauer Kantonalbank 1871, die
Schafthauser Kantonalbank 1883. Das Motiv der damaligen Politik be-
stand darin, dem im 19. Jahrhundert noch unterentwickelten Finanzsys-
tem auf die Spriinge zu helfen und dem Gewerbe Zugang zu Krediten
zu verschaffen. Teil der Wirtschaftsgeschichte unseres Landes sind auch
die kantonalen Energieunternehmen: 1914 ist die Jahreszahl auf dem
Griindungsvertrag der Nordostschweizerischen Kraftwerke (NOK). Die-
ser Vertrag stellt bis zum heutigen Tag einen wesentlichen Handlungs-
rahmen fir das grosste Schweizer Energieunternehmen, die Axpo, dar.
Die Geschichte der Schweizer Post und der ersten amtlichen Postverbin-
dungen geht bis ins Jahr 1675 zuriick, und die Schweizerische Post-, Te-
legraphen- und Telefonverwaltung PTT wurde 1920 gegrindet.

Fast 100 Jahre nach der Grindung der PTT sind die Wertschopfungs-
ketten globalisiert — Wirtschaft und Gesellschaft bewegen sich inmitten
der digitalen Umwalzung. Aus der PTT sind mittlerweile «Swisscom»
und «Die Post» geworden, beide bis dato mehrheitlich im Eigentum des
Bundes. Die Schweiz verfiigt im 21. Jahrhundert dank dem privat orga-
nisierten Bankenwesen tiber eine der weltweit am besten ausgebauten
Infrastrukturen fir Finanzdienstleistungen — trotzdem existieren nach
wie vor 24 Kantonalbanken. Und im Energiebereich kann im Jahr 2016
in den herkdmmlichen Geschaftsfeldern der nach wie vor staatlich be-
herrschten Energieunternehmen keine Rendite mehr erzielt werden, die
Grosshandelspreise liegen unter den Gestehungskosten.

Eines hat sich in den vergangenen Jahrzehnten kaum verandert: Die
Schweiz verfiigt noch immer tber ein weitreichendes Portefeuille an Un-
ternehmen im Staatsbesitz. Dass in der Vergangenheit nicht wenige staat-
liche Unternehmen Milliardenverluste zu Lasten der Steuerzahlerinnen
und Steuerzahler erlitten, wird gerne unter den Teppich gekehrt. Was
noch schwerer wiegt: Infolge gravierender unternehmerischer Fehlent-
scheide war die Politik nicht wenige Male gezwungen, mit Staatsgaran-
tien fir die gebeutelten Staatsunternehmen einzuspringen.

Unabhingig von den Eigentimerstrukturen missen Unternehmen
betriebliche Wagnisse eingehen, wenn sie in immer dynamischeren Mark-
ten erfolgreich agieren wollen. Damit tragt die Allgemeinheit diese un-
ternehmerischen Risiken bei staatlich beherrschten Unternehmen be-
wusst oder unbewusst mit. Zugleich sieht sich das Management von
Staatsunternehmen vermehrt mit politischen Initiativen konfrontiert,
die unter dem Deckmantel des Service public operative Managementfra-
gen dem Entscheid des Souverins unterstellen wollen, und zwar von den

betrieblichen Salarstrukturen bis zur «richtigen» Dichte des Filialnetzes.

Eine Privatisierungsagenda fir die Schweiz



Trotz dieser unbefriedigenden Situation tut sich die Schweiz schwer mit
Privatisierungen. Ausgeblendet wird, dass staatlich beherrschte Unter-
nehmen kein Garant fiir ein besonders hohes und gemeinnitziges Leis-
tungsniveau sind. Angesichts des seit Entstehen der Staatsunternehmen
grundlegend verinderten Marktumfelds ist eine sachliche Auseinander-
setzung Uber das heutzutage richtige Ausmass an Staatsunternehmertum
vordringlich. Soll die unternehmerische Tatigkeit beispielsweise im Ener-
gie- oder Telekombereich im zweiten Dezennium des 21. Jahrhunderts
wirklich noch eine Kernaufgabe des Staates darstellen? Da kann sich
durchaus auch ein Blick ins europiische Ausland lohnen, wo Staatsga-
rantien fir Banken im Besitz von Gebietskorperschaften mittlerweile
verpont sind. Es ist offenkundig: Der Liberalisierungsriickstand der
Schweiz im Infrastrukturbereich hat ein betrichtliches Ausmass ange-
nommen. Internationale «Best Practice» findet sich lingst nicht mehr auf
der Schweizer Landkarte.

Avenir Suisse legt mit dem Strategiepapier «Das Marchen vom Tafel-
silber» mit liberaler Konsequenz eine Privatisierungsagenda fir unser
Land vor. Notwendig ist eine sachlich-faktenorientierte Diskussion dar-
Uber, welche Risiken den Steuerzahlerinnen und Steuerzahlern weiterhin
zugemutet werden sollen und wo eine Privatisierung von Staatsunterneh-
men aus politischer, aber auch aus betrieblicher Sicht fiir alle von Vorteil

ware.

Peter Griinenfelder, Direktor von Avenir Suisse
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Zusammenfassung

Noch vor wenigen Jahren galten Energiekonzerne als attraktives staatli-
ches «Tafelsilber». Staatlich beherrschte Stromunternehmen investierten
Milliarden in neue Wasserkraftwerke und gingen enorme Risiken zulas-
ten der Steuerzahler ein. Alleine in das Pumpspeicherwerk Linth-Lim-
mern investierte die Axpo gut 1,8 Mrd. Fr., die nun zum grossten Teil
abgeschrieben werden missen. Die finanziellen Verluste im Energiesek-
tor konnten leicht Ausmasse annehmen wie wahrend der Kantonalban-
kenkrise in den 1990er-Jahren, als verschiedene Kantonalbanken staatli-
cher Rettung bedurften.

Trotz diesen Fakten sind Privatisierungen zurzeit kein ernsthaft disku-
tiertes Thema. Im Gegenteil, wer Privatisierungen fordert, sieht sich noch
immer dem pauschalen Vorwurf ausgesetzt, lukratives Staatseigentum
«verscherbeln» zu wollen. Und hartnickig halten sich Mythen, staatliche
Betriebe und Beteiligungen seien Garant fir Qualitit und tiefe Preise.
Ignoriert wird hingegen geflissentlich, dass Staatsunternehmen zuneh-
mend finanziellen Risiken ausgesetzt sind und teilweise schwerwiegende
Interessenskonflikte bestehen, die sich negativ auf Preise und Qualitit
der erbrachten Leistungen auswirken.

Privatisierungen sind kein Selbstzweck, sondern eine Antwort auf die-
se Herausforderungen: Prioritar sollten Privatisierungen dort vorgenom-
men werden, wo fir die Steuerzahler finanzielle Risiken bestehen und
private Akteure die entsprechenden Aufgaben besser als staatliche Un-
ternehmen erfiillen konnen, etwa im Finanz-, Telekom- oder IT-Bereich.
In wettbewerblichen Mirkten stellen Privatisierungen nicht zuletzt den
konsequenten Schritt in die politische Unabhangigkeit dar, der den Un-
ternechmen erlaubt, flexibel an den Markten zu agieren.

In Bereichen, in denen private Guter produziert werden, aber Konzen-
trationstendenzen bestehen — in der Regel handelt es sich um Netzwerk-
infrastrukturen —, muss hingegen zuerst fiir wettbewerbliche Rahmen-
bedingungen gesorgt werden. Solange z.B. die Haushalte ihren Strom-
versorger nicht frei wahlen diirfen, konnen Privatisierungen kaum posi-
tive Wirkung entfalten.

Auch in Bereichen, in denen ein staatliches Engagement damit begriin-
det wird, dass der freie Markt nicht jene Menge oder Qualitit produziert,
die «gesellschaftlich erwiinscht» ist (sogenannte meritorische Guter),
braucht es oft zuerst Marktoffnungsschritte, bevor eine Privatisierungs-
debatte tberhaupt Sinn macht: so etwa im Bildungswesen. Gerade die
Bereitstellung meritorischer Giiter setzt aber vielfach keine staatlichen
Institutionen voraus. Im Kulturbereich konnten beispielsweise Leistungs-

auftrige an private Institutionen vergeben werden.
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Schematische Privatisierungsagenda

Privatisierungen verlangen oftmals nach vorgdngigen Deregulierungs- und Liberalisierungsschrit-
ten. Obne grosse Begleitmassnabmen konnen Privatisierungen jedoch in Branchen vorgenommen
werden, in denen die Leistungserbringung privaten Charakter hat und die Wettbewerbsintensitit
hoch ist. Die Liste der Unternebmensbeispiele ist nicht abschliessend.

Verkehr
SBB, reg. Transportunternehmen,
Skyguide, Flughdfen

Post Versicherungen
Die Post SUVA, kant. Gebdudeversicherung
Regionale Versorgung Gesundheit
P ewb, iwb, ewz Kantonsspitdler
~
Monopolmarkt/

keine Marktoffnung

Medien Kultur
SRG Museen, Theater, Oper
Bildung
ETH, Universttdten,
Fachbochschulen
v
offentliches/

meritorisches Gut

Quelle: eigene Darstellung

Bei der Privatisierung von Staatsbetrieben konnen Ertrage in Milliarden-
hohe anfallen, deren Verwendung schon vorab festgelegt werden sollte.
Hierbei ist vor allem von einer Zweckbindung fir konkrete Projekte
abzusehen — zu gross ist die Gefahr von unproduktiven Verteilungs-
kimpfen. Die beste Losung wire, Privatisierungserlose direkt an die Be-
volkerung zu verteilen, sei dies in Form von Steuerreduktion oder «Volks-

aktien».
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1_Der verblassende Glanz von
Staatseigentum

Noch vor wenigen Jahren galten Energieckonzerne als attraktives staatli-
ches «Tafelsilber». So traumten Branchenvertreter und Politiker vom
«Wasserschloss Schweiz», das mit seiner Wasserkraft als Batterie des eu-
ropiischen Strommarktes von wachsenden Preisschwankungen profitie-
ren wirde. Staatseigene Unternehmen investierten Milliarden in neue
Pumpspeicherwerke und gingen enorme Risiken zulasten der Steuerzah-
ler ein. Alleine in das Werk Linth-Limmern investierte die Axpo in den
letzten Jahren gut 1,8 Mrd. Fr., die nun zu einem grossen Teil abgeschrie-
ben werden miissen.

Aber nicht nur verfehlte Investitionen kommen den Steuerzahler teu-
er zu stehen. Auch die Kosten verpasster Privatisierungen an sich sind
enorm: Der 52,5 %-Anteil des Kantons Bern an der BKW war beispiels-
weise Ende 2007 noch rund 4 Mrd. Fr. wert. Durch den Kurszerfall der
Aktie gingen davon 2,9 Mrd. Fr. verloren. Ahnlich dramatisch war der
Wertverlust anderer Stromkonzerne. So sank etwa die Marktkapitali-
sierung der Alpiq seit Ende 2010 um 70 %, von knapp 10 Mrd. auf 2,9
Mrd. Fr.

Das finanzielle Debakel um die staatlichen Beteiligungen im Energie-
sektor erscheint wie ein Déja-vu der Kantonalbankenkrise der 1990er-Jah-
re. Diese machte schon damals in aller Deutlichkeit klar, dass staatliche
Unternehmen keinesfalls einfach als risikolose «Goldesel» zu betrachten
sind: Im Zug der Immobilienkrise kamen verschiedene Kantonalbanken
unter Druck und mussten mit staatlichen Mitteln gerettet werden. So
kostete die Rettung der Berner Kantonalbank (BEKB) den Kanton insge-
samt 2,6 Mrd. Fr., was einem Betrag von rund 2750 Fr. pro Einwohner
entspricht. Die Sanierung der BEKB markierte gleichzeitig den Beginn
einer massiven Verschuldung des Kantons, unter der die Berner bis heu-
te leiden.

Trotz dieser Fakten haben Liberalisierungs- und Privatisierungsvor-
schlige in der Schweiz nach wie vor einen schweren Stand. Wer Privati-
sierungen fordert, sieht sich noch immer dem Vorwurf ausgesetzt, luk-
ratives Staatseigentum «verscherbeln» zu wollen. Hartnackig halten sich
Mythen, wie dass Wettbewerb im Infrastrukturbereich zwangslaufig zu
einer Verschlechterung des Service public fithren wiirde oder Staatsbe-
triebe «wohltatiger» als private Unternehmen wiren. Wie tief solche An-
sichten in der Bevolkerung verankert sind, zeigt eine aktuelle Umfrage
des gfs.bern (2016) zu einer moglichen Privatisierung der Swisscom: Wire
2016 tber diese Frage an der Urne abgestimmt worden, hatte sich gemass
den Prognosen der Berner Politforscher eine 56 %ige Ablehnungsrate er-
geben. Als Hauptargument gegen einen Verkauf der Swisscom wurde die

Angst vor einer Gefahrdung des Service public angefiihrt.
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Allzu oft gehen diese Mythen zudem mit einer Verklirung der Vergan-
genheit einher. Vergessen sind die Zeiten, als man um eine Einzahlung
zu titigen stundenlang am Postschalter anstehen musste und es verboten
war ein eigenes Telefon zu besitzen — dieses konnte nur von der PTT ge-
mietet werden. Der niichterne Blick zuriick zeigt vor allem eines: In der
Schweiz liess man das «window of opportunity» fiir echte Markt6ffnun-
gen und Privatisierungen, das in den 1990er-Jahren bestand, weitgehend

ungenutzt verstreichen (vgl. Box 1).

Box 1
Ein verpasstes Gelegenheitsfenster fiir Reformen

In den 1990er-Jabren steckte die Schweiz in einer tiefen Wirtschaflskrise — im Nachhinein
wurde gar von einer verlorenen Dekade gesprochen. Mit der zunehmenden Globalisierung
batte sich der internationale Standortwettbewerb verschirft und infolge verpasster Libera-
listerungsschritte gab vor allem der produktivititsschwache Binnensektor Anlass zu Sorge.
Die Schweiz sab sich mit ungewobnlich tiefen Wachstumsraten, einem rasanten Anstieg der
dffentlichen Verschuldung und, erstmals seit dem Zweiten Weltkrieg, mit einer Arbeitslosen-
quote von tiber 4% konfrontiert.

Fartielle Abbilfe — in Form eines binnenmarktlichen Liberalisierungsschubs — erhoffte man
sich in diesem schwierigen Umfeld von einem Beitritt zum Europdischen Wirtschaftsraum
(EWR). Dieser hitte einerseits eine Offnung des Schweizer Binnenmarktes fiir Personen,
Giiter, Dienstleistungen und Kapital, anderseits eine Ubernabme von binnenmarktrelevan-
tem EU-Recht mit sich gebracht. Mit der Ablehnung des EWR-Beitritts 1992 durch Volk und
Stinde entschied sich die Schweiz jedoch gegen einen gemeinsamen Binnenmarkt mit der
Europdischen Union. Damit entfiel auch der Liberalisierungsdruck, der mit einem EWR-
Bextritt einbergegangen ware.

Der Bundesrat reagierte auf diese Situation im Friihjahr 1993 mit der Verdffentlichung des
«Programms zur marktwirtschaftlichen Erneuerungy, das folgende Hauptziele formulier-

te: Bekdampfung der Abschottung von Mérkten, Abbau von Wettbewerbshindernissen und
Stirkung des Wirtschaftsstandortes Schweiz. Konkret wurden unter anderem eine Revision
des Kartellrechts und die Schaffung eines Binnenmarkigesetzes in Aussicht gestellt. Zudem
wurden bei den Infrastrukiuren — im Bereich Telekommunikation, Post, dffentlicher Verkehr
und Energie — Marktoffnungsschritte vorgeschlagen.

Zu einer echten und umfassenden Marktoffnung kam es in der Schweiz jedoch in keinem der
genannten Bereiche. Der anfingliche Eifer flaute schon bald ab und die meisten Liberali-
sterungs- und Privatisierungsprojekte blieben auf halbem Weg steben. 2005 veriffentlichte
das Staatssekretariat fiir Wirtschaft einen erniichternden Bericht, der den Liberalisierungs-
riickstand der Schweiz im Infrastrukturbereich im europdischen Vergleich detailliert aufzeigte
(SECO 2005). Bis heute bat sich an dieser Situation de facto kaum etwas gedndert.

Vorliegendes «avenir debatte» will der in der Schweiz in den letzten Jah-
ren versiegten Privatisierungsdebatte neuen Schub verleihen und aufzei-
gen, dass eine unternehmerische Tatigkeit des Staates keinesfalls Garant
fur ein besonders hohes oder gemeinniitziges Leistungsniveau darstellt.
Im Gegenteil, nur allzu oft gehen staatliche Tétigkeiten mit grossen fi-
nanziellen Risiken fiir den Steuerzahler, Interessenkonflikten und gro-

ben Marktverzerrungen einher.
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Kapitel 2 zeigt auf, dass die Metapher der offentlichen Unternehmen als
staatliches «Tafelsilber» schlicht unhaltbar ist. In den Kapiteln 3 bis 5 wird
die Bilanz der Staatsunternehmen im Finanz-, Telekommunikations- und
Energiesektor genauer unter die Lupe genommen — drei Sektoren, in de-
nen eine Privatisierung vergleichsweise einfach und schnell an die Hand
genommen werden konnte. Kapitel 6 thematisiert weitere Bereiche und
Sektoren, in denen das staatliche Engagement — auf Ebene Bund, Kanto-
ne und Gemeinden — weit tiber das Notwendige hinausgeht. Um eine
genauere Vorstellung tiber das Ausmass potenzieller Privatisierungserlo-
se zu erhalten, werden in Kapitel 7 schliesslich Verdusserungswerte fir
einige staatliche Unternehmen geschitzt und Vorschlage beziglich der

Verwendung von Privatisierungserlosen prasentiert.
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2_Wann Privatisierungen sinnvoll sind

Privatisierungsdebatten drehen sich im Kern immer um die Frage, wel-
che Aufgaben der Staat in einer Marktwirtschaft ibernehmen soll und
wie diese moglichst effizient und kostengiinstig erledigt werden konnen.
Dabei zeigt sich immer wieder, dass das Gemeinwesen dazu tendiert, weit
tiber das Notwendige hinauszugehen und Dienstleistungen bereitzustel-
len, die auch im freien Markt angeboten wiirden. Besonders kritisch ist
dies, wenn die vom Staat selber erbrachten und geforderten Leistungen
zum interessenspolitischen Spielball verkommen und nicht mehr die re-

levanten gesellschaftlichen Bedirfnisse abdecken.

2.1_ Die Kernaufgaben des Staates
Die Allokation, Stabilisierung und Distribution gehéren in einer Markt-
wirtschaft zu den Kernaufgaben des Staates (vgl. Musgrave eal. 1975): Der Staat
soll die Konjunktur stabilisieren, die Einkommens- und Vermogensver-
teilung — sofern notig — Gber das Steuer- und Transfersystem korrigieren
sowie dafiir sorgen, dass auch jene Giiter und Dienstleistungen zur Ver-
figung stehen, die der freie Markt nicht oder in ungeniigender Menge
und Qualitat hervorbringt. Letztere Aufgabe, die staatliche Allokations-
funktion, begrindet sich also mit dem Bestehen von Marktversagen, die

im Wesentlichen folgende Ursachen haben kénnen:

- Offentliche Giiter: Im Gegensatz zu privaten Giitern charakterisieren
sich offentliche Giiter einerseits dadurch, dass Personen ohne Zahlungs-
bereitschaft nicht einfach vom Konsum ausgeschlossen werden konnen
(«Nichtausschliessbarkeit»). Anderseits konnen sie von verschiedenen
Individuen gleichzeitig konsumiert werden («Nichtrivalitat im Kon-
sum»). Ubliche Beispiele fiir 6ffentliche Giiter sind die Sicherheit, die
Strassenbeleuchtung oder — im internationalen Kontext — der Klima-
schutz.

— Externe Effekte: Von einem externen Effekt spricht man, wenn sich eine
Handlung auf unbeteiligte Dritte auswirkt, ohne dass der Verursacher
dies in seinem Entscheidungskalkiil mitberticksichtigen wiirde. Solche
externen Effekte konnen negativer oder positiver Natur sein. Ein klas-
sisches Beispiel fir einen negativen externen Effekt ist die Luft-
verschmutzung durch den Strassenverkehr, die die Nicht-Autofahrer
hinzunehmen haben, ohne dafiir kompensiert zu werden. Ohne Inter-
nalisierung solcher externer Effekte kommt es zu einer Ubernutzung
der entsprechenden Giiter.

— Natiirliche Monopole: Nattrliche Monopole finden sich vor allem bei
den kapitalintensiven Netzinfrastrukturen, etwa bei Eisenbahn, Strom,
Gas, Telekommunikation oder Wasser. Sie zeichnen sich durch hohe
Fixkosten (Investitions- und Kapitalkosten) und vergleichsweise gerin-

ge Betriebskosten aus. Diese Konstellation bewirkt, dass die Kosten in
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der Regel dann minimiert sind, wenn nur ein Unternehmen den Markt
bedient.

Meritorische Giiter

Von diesen «klassischen» Varianten des Marktversagens sind die merito-
rischen Giiter zu unterscheiden, bei denen der Marktmechanismus grund-
satzlich funktioniert. Die staatliche Intervention wird nicht mit einem
Marktversagen, sondern damit begriindet, dass im freien Markt nicht
jene Menge oder Qualitat produziert und konsumiert wiirde, die gesell-
schaftlich erwiinscht ist.

Was hierbei als «gesellschaftlich erwiinscht» zu gelten hat, ist immer
das Resultat einer politischen Ausmarchung und diirfte deshalb in den
meisten Fallen kaum reprisentativer als das Marktresultat sein. Denn in
einem freien Markt sind es immerhin die Konsumenten selbst, die den
Produzenten tiber ihre Zahlungsbereitschaft ihre Praferenzen signalisie-
ren. Dem Begriff der Meritorik wohnt also eine gewisse Widerspriich-
lichkeit inne, hat der Markt die gesellschaftlichen Priferenzen doch be-
reits offengelegt. Nicht zufallig werden meritorische Guiter dann oft auch
mit dem Begriff der «sozialen Grundrechte» in Verbindung gebracht, also
einer Art Recht, eine bestimmte Leistung konsumieren zu dirfen. Als
Beispiele hierfiir konnen das «Recht» auf Mobilitit, Gesundheit, Kultur
oder Kommunikation genannt werden.

Entscheidet sich der Staat im Rahmen seiner Allokationsfunktion den
Biirgern spezifische Giiter und Dienstleistungen zur Verfiigung zu stel-
len, kann dies auf unterschiedliche Arten geschehen:
01-Der Staat kann Umfang und Qualitit der entsprechenden Giiter und

Leistungen durch Regulierung bzw. gesetzliche Vorgaben von priva-
ten Unternehmen einfordern.
02_Der Staat gibt die Giiter und Leistungen bei privaten Unternehmen
in Auftrag und entschadigt diese fiir den entstandenen (Mehr-)Auf-
wand.
03_Der Staat produziert die Giiter und Leistungen selber, entweder in-
nerhalb der Verwaltung oder durch ein 6ffentliches Unternehmen.
Besonders die letztgenannte Moglichkeit findet in der Praxis oft Anwen-
dung, obschon keines der diskutierten Marktversagen (inklusive der me-

ritorischen Giter) zwingend ein staatliches Engagement begriindet.

Privatisierungen - eine anhaltende Forderung von Avenir Suisse

Nicht erst seit die mebrheitlich staatlich beberrschten Energiekonzerne unter Druck geraten
sind, fordert Avenir Suisse, dass in der Schweiz die Liberalisierungs- und Privatisierungsagen-
da wiederbelebt und vorangetrieben werden soll. Bereits 2009 veriffentlichte Avenir Suisse
etn Kantonsmonitoring mit dem Titel «Kantone als Konzerne», das eine detaillierte Ubersicht
iiber Umfang, Struktur sowte potenzielle Ristken der kantonalen Beteiligungsportfolios liefer-
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te (Meister und Riibli 2009). Die Studie erfasst rund 1000 Unternehmensbeteiligungen, die 2007
mit einem Gesamtwert von 8,3 Mrd. Fr. in den Biichern der Kantone standen. Schon damals
wurde den Kantonen empfoblen, sich von Beteiligungen mit hohen Ristken oder fehlendem
dffentlichen Interesse zu trennen.

Drei Jabre spditer publizierte Avenir Suisse das Buch «Mebr Markt fiir den Service public»,
das auf iiber 300 Seiten darlegt, weshalb die Schweizer Infrastrukturversorgung weniger
Staat und mehr Wettbewerb braucht (Meister 2012). Das Buch skizziert tiberdies eine Roadmap
fiir die Neudefinition des Service public, dessen Finanzierung, die Intensivierung des Wettbe-
werbs und die Forderung des privaten Engagements. Mit einem weiteren Kantonsmonitoring
zum Thema der kantonalen Monopole wurde 2014 auf unterschiedliche kantonale Titig-
keiten und Markteingriffe hingewiesen, die in der heutigen Zeit kaum noch zu rechtfertigen
sind (Rutz und Schmid 2014). Historische Reltkte wie das Kaminfegermonopol, das noch immer in
rund zwet Dritteln der Schweizer Kantone anzutreffen ist, oder das kantonale Salzregal, aber
auch andere Bereiche, z.B. das Notariatswesen oder die kantonalen Gebdudeversicherungen,
konnten ohne Weiteres dem freien Markt iiberlassen werden.

Schliesslich lancierte Avenir Suisse auch konkrete Vorschlige fiir Reformen in einzelnen Bran-
chen — beispielsweise im Mediensektor, der mit seiner derzeitigen Forderstrategie mebr als
anachronistisch anmutet: Mit threr technologiespezifischen Ausrichtung auf Print, Radio und
TV behindert die beutige Medienforderung den Strukturwandel und verzerrt den Wettbe-
werb. Im Diskussionspapier «Medienforderung im digitalen Zeitalter» (Meister und Mandl 2014)
wird eine Reformagenda mit kurzfristigen Massnabmen gegen eine iibermdssige Expansion
der SRG sowie lidngerfristigen Massnahmen zur Forderung von Inhalten statt Technologien

aufgezeigt.

2.2_ Der Staat kann's nicht besser
Das Vorliegen eines Marktversagens sagt freilich noch nichts dartiber aus,
ob der Staat auch in der Lage ist, dieses zu korrigieren. Neben dem Markt-
versagen gibt es namlich auch ein Staatsversagen: Der Staat kann grund-
satzlich die falschen Dinge tun oder er kann die richtigen Dinge falsch
tun.

Wann immer der Staat sich entscheidet, seinen Biirgern bestimmte
Dienstleistungen zur Verfiigung zu stellen, muss deren Qualitit, Umfang
und Finanzierung im politischen Prozess ausgehandelt werden. Somit
besteht regelmassig die Gefahr, dass sich einzelne Interessensgruppen
Vorteile verschaffen (sogenanntes «rent seeking»), die von der Allgemein-
heit finanziert werden mussen. Und weil jegliche Veranderungen her-
kommliche «Pfriinden» bedrohen, werden sich regelmassig Interessens-

gruppen gegen Reformen stemmen.

Umverteilungs- und Regionalpolitik anstatt Service public

Dies lasst sich besonders gut im Bereich des Service public beobachten,
wo je linger, je mehr eine Situation droht, in der die Grundversorgungs-
leistungen nicht mehr die relevanten gesellschaftlichen Bedirfnisse ab-
decken: Der Service public verkommt zusehends zu einem Instrument
der Umverteilungs- und Regionalpolitik bzw. der staatlichen Gewinner-
wirtschaftung. Auch gehen die vom Staat selber erbrachten und gefor-

derten Grundversorgungsleistungen oft weit tber die Korrektur allfalli-
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Box 3

gen Marktversagens hinaus. Die negativen Effekte dieser Politik sind

vielfaltig (gl Box 3).

Vier Beispiele, wie der Staat Markte verzerrt

— Mangelnde Benutzerfinanzierung: Die Ticketpreise im Bahnverkebr decken nicht
etnmal die Hilfte der von den Benutzern verursachten Kosten; die Folge hiervon sind
uberfiillte Ziige und ein Ausbau der Infrastruktur ohne Riicksicht auf die langfristigen
Folgekosten (Betrieb und Unterbalt).

— Zu breite Definition des Service public: Der formelle Auftrag der SRG stellt kaum eine
Beschrinkung fiir die wachsende Expansion im TV- und Internet-Markt dar und birgt die
Gefabr, private Angebote vom Markt zu verdringen.

— (Quer-)Subventionierungen: Trotz der Einfiibrung der Fallpauschalen bestebt im Spi-
talbereich weiterhin die Moglichkeit versteckter Subventionen; etwa iiber eine grosszigige
Auslegung gemeinwirtschaftlicher Leistungen an die staatlichen Spitdler. Dadurch werden

die privaten Anbieter benachteiligt.

— Expansion offentlicher Grundversorger in benachbarte Mdrkte: Die Nutzung von
Poststellen als Verkaufsflichen fiir allerlei Produkte stellt eine direkte Konkurrenz fiir den
privatwirtschaftlich organisierten Detailbandel dar.

2.3_ Unpopulare Privatisierungen

Vor allem wenn der Staat Giiter und Dienstleistungen selber produziert,

konnen sich aus seiner Mehrfachrolle als Eigentiimer, Kunde und Regula-

tor von Unternehmen schwerwiegende Interessenkonflikte ergeben, die ei-

ner verantwortungsvollen «Public Corporate Governance» im Weg stehen:

- Erstens werden staatseigene Betriebe oft mittels Subventionen und Re-
gulierung vor Wettbewerb geschiitzt.

- Zweitens werden Staatsbetriebe von der Politik immer wieder zur Ver-
folgung industrie-, regional- und verteilungspolitischer Ziele miss-
braucht.

— Drittens besteht die Gefahr, dass staatliche Betriebe zur Versorgung
von Politikern und deren Umfeld mit gut dotieren Posten und zur Pfle-
ge politischer Patronage-Netzwerke ausgenutzt werden.

- Viertens konnen die Abhingigkeit von der Politik und die fehlende
Disziplinierung durch den Markt zu Missmanagement fihren. Ver-
starkt wird dieser Effekt potenziell dadurch, dass die meisten Staatsbe-
triebe — auch wenn eine explizite gesetzliche Regelung fehlt — de facto
tiber eine Staatsgarantie verfiigen.

- Funftens werden finanzielle Risiken oft unterschatzt. Besonders im Fi-
nanzbereich kénnen Managementfehler verheerende Konsequenzen
zeitigen, sind die Bilanzsummen staateigener Finanzinstitute im Ver-
haltnis zum Staatshaushalt doch regelmassig sehr gross (vl Abbildung 1).
Generell stellen staatliche Unternehmensbeteiligungen vielmals Klum-
penrisiken dar, denn sie konzentrieren sich in der Regel auf einzelne

Branchen und wenige Unternehmen.
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Unabhingig davon, welcher Grund fiir eine allfallige Schieflage eines

staatlichen Unternehmens verantwortlich ist, letztlich sind es immer die

Konsumenten und Steuerzahler, die den Preis hierfiir zu berappen haben.

Und trotzdem stossen Privatisierungspline regelmassig auf grossen Wi-

derstand. Dabei werden Argumente ins Feld gefiihrt, die einer genaueren

Prifung nicht standhalten:

01_«Staatsvermogen wird liquidiert»: Solange der Staat und seine Gebiets-

korperschaften in einem ungesunden Ausmass verschuldet sind — was
heute in Europa eher die Regel als die Ausnahme darstellt —, macht
diese Sorge wenig Sinn. Schliesslich wird in diesem Fall das Staats-
unternehmen indirekt durch Fremdkapital finanziert. Zur Illustrati-
on: Wirden die Privatisierungserlse zur Schuldentilgung verwendet,
kiame es unter dem Strich zu keiner Verinderung des Staatsvermo-

gens — der Staat wirde jedoch finanziell solider dastehen.

02_«Lukrative Dividendenzahlungen gehen verloren»: Wie die Beispiele

aus dem Finanz- und Energiesektor zeigen, gibt es keine Garantie,
dass Staatsunternechmen auf ewig rentabel sind und Dividenden aus-
schiitten — genauso gut konnen sie zu kostspieligen Sanierungsfillen
werden. Uberdies, solange das Gemeinwesen verschuldet ist, stehen
den Dividendeneinnahmen immer Zinszahlungen gegentber und
Investitionen kénnen schnell zum Nullsummenspiel mutieren. Aber
selbst wenn ein Staatsunternehmen erfolgreich Gewinne ausschittet,
ist dies kein Argument gegen eine Privatisierung. Im Grundsatz gilt
namlich, dass der Unternehmenswert dem diskontierten zukinftigen
Dividendenstrom entspricht. Je hoher also die Profitabilitat eines Un-

ternehmens, umso hoher der entsprechende Privatisierungserlds.

03_«Staatseigentum wird unter dem Wert verkauft»: Bei einem professi-

onell durchgefithrten Privatisierungsprozess ist nicht einzusehen,
weshalb Unternehmensbeteiligungen nicht zu einem fairen Markt
wert veraussert werden sollten. Das Problem durfte oftmals eher da-
rin liegen, dass die Verausserung von Staatsbeteiligungen erst dann
an die Hand genommen wird, wenn diese bereits massiv an Wert

verloren haben.

04_«Der Service public wird gefahrdet»: Wie in Kapitel 2.2 dargelegt, bieten

Staatsunternehmen keinesfalls eine Garantie fiir einen gut funktionie-
renden Service public. Im Gegenteil, es ist oft die intransparente Finan-
zierung und extensive Forderung von Staatsbetrieben im Service-pub-
lic-Bereich, die einer kostengiinstigen und die relevanten
gesellschaftlichen Bediirfnisse abdeckenden Grundversorgung entge-
genstehen. Die Erbringung von Grundversorgungsdienstleistungen be-
dingt zudem keinesfalls ein staatliches Engagement. Sie kdnnen in den
meisten Bereichen problemlos von Privaten erbracht werden, z.B. im

Rahmen von finanziellen Abgeltungen fiir klar definierte Leistungen.

05_«Staatsbeteiligungen schiitzen vor privaten Monopolen und tiberh6h-

16

ten Preisen»: Besonders bei den Netzinfrastrukturen lassen sich Staats-

Das Marchen vom Tafelsilber



beteiligungen historisch damit begriinden, dass sie Eigenschaften ei-
nes nattrlichen Monopols aufweisen. Marktoffnungen und
technologischer Wandel (z.B. im Bereich der Telekommunikation)
haben jedoch viele dieser urspriinglichen Monopole erodieren lassen.
Zudem verftgen die Wettbewerbs- und Regulierungsbehorden tiber
wirkungsvolle Instrumente zur Bekimpfung von Marktmachtmiss-
brauch durch Private. Staatliche Unternehmensbeteiligungen braucht
es fiir den Schutz des Wettbewerbs und der Konsumenten heute nicht
mehr. Im Gegenteil, Staatsbeteiligungen verleiten die Politik hiufig
zu Wettbewerbsbeschrankungen zugunsten des «eigenen» Unterneh-

mens und sind somit keinesfalls Garant fir tiefe oder «faire» Preise.

2.4_ Privatisierungen alleine reichen oftmals nicht
Fest steht, dass die Metapher der 6ffentlichen Unternehmen als staatli-
ches «Tafelsilber» nicht haltbar ist. Und auch die Wahrnehmung, dass
Staatsbetriebe Garant fiir Qualitat, tiefe Preise, Innovation oder Effizienz
waren, gehort ins Reich der Marchen. Ebenso wenig lasst sich der Um-
kehrschluss ziehen, dass private Unternehmen in jedem Fall alles besser
machen wiirden. Neben der Eigentumsfrage sind vor allem die instituti-
onellen Rahmenbedingungen entscheidend dafiir, ob sich die wohlfahrts-
steigernden Effekte von Wettbewerb einstellen konnen oder nicht.
Damit die mit einer Privatisierung angestrebten Ziele erreicht werden,
braucht es deshalb oftmals begleitende Deregulierungs- und Liberalisie-
rungsschritte. Dabei ist es wichtig, Rahmenbedingungen zu schaften, die
einen echten Wettbewerb zulassen. «Halbe» Marktoffnungen, wie sie
Ende der 1990er-Jahre in der Schweiz vorgenommen wurden (vgl. Box 1), ber-

gen die Gefahr, eher zu schaden als zu nutzen.

Eine Roadmap fiir die Schweiz

Avenir Suisse skizzierte bereits 2012 eine «Roadmap», wie der Wettbe-
werb im Service-public-Bereich intensiviert und privates Engagement ge-
fordert werden konnte (Meister2012). Diese — auch ausserhalb des Service-pu-

blic giiltige — Reformagenda sieht drei Schritte vor:

Schritt 1: Wettbewerbsneutrale Definition der Leistungen

Das Gemeinwesen muss sich in einem ersten Schritt auf seine subsidiare
Rolle zuriickbesinnen und sein Engagement auf jene Leistungen be-
schrianken, die gesellschaftlich erwiinschtsind, aber im freien Markt nicht
angeboten werden. Die Beschaffung dieser Leistungen soll iiberdies tech-
nologieneutral erfolgen, den Grundsatz der Benutzerfinanzierung res-

pektieren und méglichst einfach und transparent abgerechnet werden.

1 Die staatliche Leistungsbeschaffung bzw. -bereitstellung sollte nicht als Instrument der Regional- und Umverteilungs-
politik eingesetzt werden — dafiir ist ihre Treffsicherheit zu gering. Allfallige regional- und verteilungspolitische Ziele
sind tber den Finanzausgleich und die Ausgestaltung der Einkommenssteuern zu adressieren.
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Schritt 2: Beseitigung von Wettbewerbsverzerrungen

Da viele Wettbewerbsverzerrungen in direktem Zusammenhang mit
staatseigenen Unternehmen stehen (vgl. Box 3), wiren in einem zweiten
Schritt folgende Massnahmen vorzusehen: Um eine einseitige Begtinsti-
gung von Staatsbetrieben zu verhindern, braucht es erstens — in Anleh-
nung an das europaische Beihilferecht — griffige gesetzliche Grundlagen
(vgl. auch Box 5). Zweitens muss der Expansion 6ffentlicher Unternehmen in
wettbewerbliche Markte Schranken gesetzt werden. Und drittens braucht

es dringend organisatorische Massnahmen zur Interessensentflechtung.

Schritt 3: Einleitung eines Privatisierungsprozesses

Im dritten Schritt stehen Privatisierungsmassnahmen im Zentrum. Die-
se konnen einzelne Produktionsanlagen (etwa in der Stromproduktion)
oder ganze Unternehmen wie die Swisscom umfassen. Nicht zuletzt sind
Privatisierungen in diesem Stadium auch eine sinnvolle Form des Risi-
komanagements: In einem wettbewerblichen Umfeld stellen staatseigene

Unternehmen ein erhebliches Eigentiimerrisiko fir das Gemeinwesen

dar.

Die aufgefiihrten Schritte und Massnahmen haben nicht in allen Sekto-
ren die gleiche inhaltliche und zeitliche Dringlichkeit, da sich der Grad
der Marktoffnung und des Wettbewerbs von Sektor zu Sektor unterschei-
det. Vergleichsweise schnell konnten und sollten Privatisierungsschritte
im Finanz-, Telekommunikations- und Energiesektor an die Hand ge-
nommen werden. Diesen drei Sektoren wird deshalb nachfolgend je ein
Kapitel gewidmet. In anderen Sektoren — Post, Bildung, 6ffentlicher Ver-
kehr, elektronische Medien, Gesundheit etc. — miissten die Voraussetzun-
gen fir erfolgreiche Privatisierungen oftmals zuerst geschaffen werden.
Das kapitet 6 skizziert (fiir die wichtigsten Sektoren), wie ein solcher Prozess

aussehen konnte.
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3_Kantonalbanken: Die nachste
Finanzkrise kommt bestimmt

Die Kantonalbanken sind seit den Anfingen des Bundesstaates Teil der
Schweizer Wirtschaftsgeschichte. Historisch lag ihr Zweck vor allem da-
rin, die Unabhéngigkeit des Birgertums vom «Ancien Regime» in finan-
zieller Hinsicht zu unterstiitzen (Kantonalbanken 2008). Sie sollten aber auch
ein Mittel gegen die Probleme des damals noch unterentwickelten Fi-
nanzsystems sein (Unsicherheiten, Zinsschwankungen etc.). Ihr Aufga-
benbereich lag dementsprechend in der Unterstiitzung der kantonalen
Wirtschaft — vor allem des Gewerbes — durch giinstige Kredite, die Sta-
bilisierung von Hypothekarzinssitzen und die Forderung der Spartatig-
keit. Eine wichtige Rolle spielte auch die Emission von Bargeld (bis zur
Grindung der Nationalbank im Jahr 1907).

Nachdem anfanglich Kooperationen mit privaten Teilhabern gang
und gibe gewesen waren, wurden fast alle Institute vollstindig durch
kantonal kontrollierte Kérperschaften ersetzt. Besonders in der Zeit nach
dem Zweiten Weltkrieg erfreuten sich die Kantonalbanken immer gro-
sserer Beliebtheit, unter anderem aufgrund des Sicherheitsvorteils durch
die Staatsgarantie. Ab den 1970er-Jahren verloren sie dann aber wieder

an Bedeutung.

3.1_ Goldgruben oder Milliardengraber?

Im Zuge der Immobilienkrise der 1990er-Jahre wurde das System der

staatseigenen Banken im In- und Ausland (fir die deutschen Erfahrun-

gen in diesem Bereich vgt. Box 4) gehorig durchgerittelt. Schweizweit muss-
ten im Zuge der Krise Wertberichtigungen in der Hohe von rund 42 Mrd.

Fr. vorgenommen werden, wobei der Marktanteil der Kantonalbanken,

die traditionell stark im Hypothekargeschaft involviert sind, rund 27 %

betrug. Wahrend die meisten kantonalen Institute ihre Verluste aus ei-
gener Kraft stemmen konnten, waren andere auf die Hilfe des Staates
angewiesen:

_ Die Berner Kantonalbank (BEKB) musste 1993 faule Kredite im Um-
fang von 6,5 Mrd. Fr. in eine Auffanggesellschaft, die «<Dezennium Fi-
nanz AG», ausgliedern (BEkB 2010). Deren Titigkeit endete 2002 mit ei-
nem Gesamtverlust von 2,6 Mrd. Fr., wobei der Kanton rund 1,5 Mrd.
Fr. Gber die Staatsgarantie deckte (Regierungsrat Kanton Bern 2002). Den Rest
beglich zwar die sanierte BEKB selbst, da dieses Geld sonst aber in die
Staatskasse geflossen wire, kam der Steuerzahler auch hierfir indirekt
auf. Fur die Bevolkerung des Kantons Bern bedeutete dies Kosten von
rund 2750 Fr. pro Kopf. Als Folge dieses Debakels wurde die Staatsga-
rantie 2005 reduziert und 2012 ginzlich aufgehoben. Auch wurde die
BEKB 1998 in eine privatrechtliche Aktiengesellschaft umgewandelt

und die Beteiligung des Kantons schrittweise auf 51,5 % reduziert.
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— Die Solothurner Kantonalbank (SKB) geriet 1994 aufgrund eigener Alt-
lasten sowie der Ubernahme der — wie sich im Nachhinein herausstell-
te — maroden Bank in Kriegstetten in die Bredouille. Die mit der Sa-
nierung beauftragten externen Fachleute monierten unter anderem
unsachgemasse Strukturen und fehlende Verantwortlichkeiten (Solothur-
ner Zeitung 2014). Auch die starke Verzahnung mit der Politik wurde kri-
tisiert. Von den verschiedenen Sanierungsmoglichkeiten erwies sich
die Privatisierung und Verausserung an den damaligen Schweizerischen
Bankverein als die fiir den Kanton vorteilhafteste Variante. Damit war
die SKB die erste Kantonalbank der Schweiz, die ohne direkte Nach-
folgegesellschaft von der Bildfliche verschwand. Den Kanton kostete
das Debakel rund 363 Mio. Fr. (unter anderem wurde das gesamte Do-
tationskapital abgeschrieben), was in etwa 1500 Fr. pro Kantonsein-
wohner entspricht (Tagesanzeiger 2010).

- Ein ahnliches Schicksal widerfuhr der Appenzell-Ausserrhodischen
Kantonalbank (ARKB). Neben Problemen mit Immobilienkrediten
hatte man sich auch mit Devisengeschaften verspekuliert. Verluste und
Abschreibungen summierten sich bis Mitte der 1990er-Jahre auf rund
250 Mio. Fr., was damals mehr als dem jahrlichen Kantonsbudget ent-
sprach. 1996 wurde die ARKB fiir 180 Mio. Fr. an die Schweizerische
Bankgesellschaft verkauft (Tagesanzeiger 2010).

- Die Genfer Kantonalbank (BCGE) traf die Krise mit Verzogerung, dann
jedoch mit grosser Wucht. Im Rahmen einer externen Prifung wur-
den — nachdem bereits Wertberichtigungen von 500 Mio. Fr. vorge-
nommen werden mussten — gefahrdete Kredite in der Hohe von 6,6
Mrd. Fr. festgestellt (Nzz 2012). Wie im Kanton Bern wurden in der Fol-
ge faule Papiere im Wert von 5,3 Mrd. Fr. in eine externe Auffangge-
sellschaft transferiert. Auch fur sie galt die Staatsgarantie des Kantons.
Uberdies musste das Eigenkapital der Bank aufgestockt werden. Die
Auffanggesellschaft wurde 2009 wieder aufgelost, der Schaden fiir die
Genfer Steuerzahler betrug gesamthaft 2,1 Mrd. Fr., also rund 4700 Fr.
pro Kopf. Als Folge dieses Debakels wurde die Staatsgarantie der BCGE
beschrinkt — Ende 2016 entfallt sie nun definitiv.

- Glimpflicher davongekommen ist der Kanton Waadt. Auch dessen Kan-
tonalbank — die Banque Cantonale Vaudoise (BCV) — wurde 2002 vom
Problem fauler Kredite eingeholt. Ursprung hierfiir war die politisch
forcierte Ubernahme der Waadtlander Kreditbank durch die BCV im
Jahr 1993. Der Kanton unterstiitzte die BCV mit einer Erhohung des
Aktienkapitals von 611 Mio. Fr. und dem Kauf von Partizipationsschei-
nen flr 1,25 Mrd. Fr. Letztere hat die Bank in der Zwischenzeit fiir 1,34
Mrd. Fr. zuriickgekauft. Rickblickend scheint sich das Geschaft fiir
den Kanton also gelohnt zu haben. Allerdings ging der Kanton ein sehr
hohes Risiko zulasten seiner Steuerzahler ein und verzichtete tberdies

lange Zeit auf Ertrage fiir sein eingesetztes Aktienkapital.
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Relativ stabil erwiesen sich die Kantonalbanken im Zuge der Finanzkri-
se 2007/2008. Sie mussten zwar namhafte Gewinnriickginge hinneh-
men, allerdings in kleinerem Umfang als die privatwirtschaftliche Kon-
kurrenz. Hart getroffen hat es jedoch die Glarner Kantonalbank (GKB),
die sich 2008 mit Wertberichtigungen in der Hohe von rund 100 Mio. Fr.
konfrontiert sah. Die Bankfiihrung hatte sich mit einer aggressiven
Wachstumsstrategie verspekuliert. Der Kanton musste 20 Mio. Fr. neues
Kapital einschiessen und fiir langere Zeit auf Dividendenzahlungen ver-
zichten. Als Folge dieser Krise wurde die GKB in eine Aktiengesellschaft
umgewandelt. Rund einen Drittel der Besitzanteile hat der Kanton Gla-

rus an Private verkauft.

Bussen und Vergleichszahlungen

Ungemach erwuchs verschiedenen Kantonalbanken auch im Zusammen-
hang mit dem Steuerstreit mit den USA. Obwohl die Bussen zuhanden
der 13 involvierten Kantonalbanken, die sich in Kategorie 2 eingeteilt
hatten und auf pauschaler Basis sanktioniert wurden, letztlich kein be-
drohliches Ausmass annahmen, kamen die problematischen Geschafts-
beziehungen mit US-Kunden auf beinahe 70 Mio. Fr. zu stehen. Hingig
sind nach wie vor die Strafuntersuchungen gegen die Ziircher Kantonal-
bank (ZKB) und die Basler Kantonalbank (BKB), die beide in Kategorie
1 aufscheinen. Nicht ausgeschlossen werden kann eine Busse fiir die ZKB
in Millionenhohe und auch die BKB hat bereits Riickstellungen vorge-
nommen. Im Falle der BKB kommt hinzu, dass sie erst gerade 2015 eine
Vergleichszahlung von rund 40 Mio. Fr. fir die Bereinigung der Vergan-

genheit im Geschaft mit deutschen Kunden zu begleichen hatte.

Box 4
Staatsbanken in Deutschland: Staatsversagen mit System

Auch in Deutschland kamen staatliche Beteiligungen im Bankensektor den Steuerzabler
teuer zu steben. Dies gilt vor allem fiir die Landesbanken, die immer wieder in riskante
Geschdflsfelder expandierten. Auch dienten sie Landespolitikern als Finanzierungsinstrument
fiir industriepolitische Ziele oder als Vebikel fiir anderweitig politisch motivierte Projekte. Als
besonders problematisch erwies sich die Besetzung der Aufsichtsgremien durch aligediente Poli-
tiker. Diesen feblte meist sowobl die fachliche Kompetenz wie auch die nétige Unabbingigkeit.

— Die Westdeutsche Landesbank (WestLB) wagte in den 1990er-Jabren einen Ausflug ins
Investment Banking, was nach dem Platzen der «New Economy»-Blase hobe Abschrei-
bungen nach sich zog. Nur ein paar Jabre spiter fiihrte mangelndes Ristkomanagement in
der Finanzkrise nach 2007 zu neuen Milliardenverlusten, die eine massive Kapitalspritze
durch das Bundesland Nordrhein-Westfalen erforderlich machte. Diese staatliche Beihilfe
wurde von der Europdischen Wettbewerbsbehorde nur unter der Bedingung genehmigt,
dass die WestLB anschliessend abgewickelt wird. Die Gesamtkosten dieser Abwicklung fiir
den Steuerzahler wurden Ende 2015 auf 18 Mrd. € geschdtzt. Das entspricht efwa 1000 €
pro Einwobner.

— Abnlich desastros war die Entwicklung bei der Bankgesellschaft Berlin, die 2001 im
«Berliner Bankenskandal»> gipfelte. Wurzel des Problems war eine laxe Kreditvergabe an
Immobilienfirmen mit guten politischen Verbindungen. Schliesslich wurden notleidende
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Immobilienkredite vertuscht, indem die Bank die beliehenen Liegenschaflen erwarb, in
Immobilienfonds iiberfiibrte und — durch langjibrige Mietgarantien abgesichert — an
Kleinsparer weiterverkaufte. Die Zeichnung spezieller <VIP-Fonds» mit besonders tippigen
Miuetgarantien blieb einflussreichen Personen vorbehalten. Als dieses (kriminelle) System
schliesslich kollabierte, musste die Bankgesellschaft vom Land Berlin durch eine Kapitalzu-
Sfubr von 1,7 Mrd. € und eine Risikogarantie von 21,6 Mrd. € gerettet werden.

In Sachsen wurde die erst nach der Wiedervereinigung gegriindete Landesbank zum
Milliardengrab. Uber eine irische Tochtergesellschaft investierte die SachsenLB an ibrer
Bilanz vorbei in spekulative Finanzinstrumente, die durch US-Immobilien besichert waren.
Infolge der Subprime-Krise musste ein Grossteil dieser Anlagen abgeschrieben werden, was
das Eigenkapital der Bank weitgehend ausradierte. Die SachsenLB wurde zu einem sym-
bolischen Preis an die Landesbank Baden Wiirttemberg (LBBW) verkauft. Problembehafte-
te Anlagen im Umfang von 17 Mrd. € wurden sodann in eine «Bad Bank» ausgelagert, fiir
die das Land Sachsen mit bis zu 2,75 Mrd. € biirgt. Bis Ende 2015 wurde bereits 1,4 Mrd.
€ davon fallig und es wird erwartet, dass auch der Rest beansprucht wird.

Bei der HSH Nordbank betrug die Kapitalspritze bis 2009 rund 3 Mrd. €, was die beiden
kleinen Bundeslinder Hamburg und Schleswig-Holstein als Haupteigner schwer belastete.
Immerbin trug in diesem Fall die US-Investmentfirma J.C. Flowers einen Teil der Verluste,
denn die WestLB hatte kurz vor der Finanzkrise 2006 ihren 27 %-Anteil an der HSH
Nordbank fiir 1,25 Mrd. € an diese «Heuschrecke» verkaufl. Dem Steuerzabler wiren
grosse Verluste erspart geblieben, wenn auch andere Landesbanken diesem Beispiel gefolgt
wdren und noch in guten Jabren ihre Bankbeteiligungen verdussert hdtten.

3.2_ Staatsgarantien - hohe Risiken und Moral Hazard
Die oben besprochenen Fille zeigen auf, dass Kantonalbanken grundsitz-
lich den gleichen wirtschaftlichen Risiken wie ihre privatwirtschaftlichen
Konkurrenten ausgesetzt sind. Aufgrund der vielfach einseitigen Ausrich-
tung auf die Vergabe von Hypotheken sind die Kantonalbanken tiberdies
besonders anfillig fiir Turbulenzen auf den Immobilienmarkten.

Was aber wurde es fiur die Kantone bedeuten, wenn tatsachlich eine
Kantonalbank zahlungsunfahig wiirde? Von den 24 Schweizer Kantonal-
banken - in den Kantonen Appenzell-Ausserroden und Solothurn exis-
tieren heute keine Kantonalbanken mehr - verfigen aktuell noch 21 tber
eine explizite Staatsgarantie. Nur in den drei Kantonen Bern, Genf und
Waadt wurde die Staatsgarantie als Reaktion auf die oben beschriebenen
Probleme mit faulen Krediten abgeschafft oder beschrankt. In den aller-
meisten Fillen sehen die heute noch bestehenden Staatsgarantien vor,
dass der Kanton haftet, wenn die Mittel seiner Kantonalbank die Ver-
pflichtungen nicht mehr decken, d.h. nach einer Liquidation. Faktisch
entfaltet diese Haftungsverpflichtung jedoch die Wirkung einer Bestan-

desgarantie.

Enorme Haftungslasten in den einzelnen Kantonen

Es darf guten Gewissens bezweifelt werden, dass alle Kantone diese Haf-
tungslast schultern konnten. Wie abbitdung 1 zeigt, Ubertreffen die Bilanz-
summen der Kantonalbanken die konsolidierten Ausgaben ihrer Hei-

matkantone in der Regel um ein Vielfaches. Wire etwa die Thurgauer
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Abbildung 1
Bilanzsummen der Kantonalbanken und Finanzkraft der Kantone

Viele Kantonalbanken bergen ein Ristko, das die Kantone kaum zu tragen fihig sind: Die Bilanzsummen der meisten Kantonal-
banken sind weit grosser als die konsolidierten Ausgaben ihres Heimatkantons. Diese Diskrepanz hat in den letzten zehn Jabren
in fast allen Kantonen zugenommen.
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Kantonalbank 2014 zum Liquidationsfall geworden, hitte sich die maxi-
male Haftungsverpflichtung des Kantons auf das rund Zehnfache seiner
jahrlichen Ausgaben summiert. Der Kanton Appenzell-Innerrhoden
misste theoretisch sogar beinahe 20 Jahre auf jegliche Ausgaben verzich-
ten, um seiner maximalen Haftungsverpflichtung nachzukommen.
Dies — wohlgemerkt — bei gleichbleibender Steuerbelastung seiner Bevol-
kerung.

Insgesamt tberstieg 2005 die aggregierte Bilanzsumme der Kantonal-
banken (340 Mrd. Fr.) die totalen Ausgaben ihrer Heimatkantone (70
Mrd. Fr.) um beinahe Faktor . Bis 2014 verschlechterte sich dieses Ver-
haltnis sogar noch: Im betrachteten Zeitraum erhohte sich die aggregier-
te Bilanzsumme der Kantonalbanken auf 521 Mrd. Fr. und die Kantons-
ausgaben stiegen auf 86 Mrd. Fr. an. Damit betrug die aggregierte
Bilanzsumme 606 % der Kantonsausgaben.

Dass solche enorme Haftungsverpflichtungen einen offentlichen Ei-

gentiimer im Extremfall in den Staatsbankrott treiben kdnnen, zeigt der
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Fall der ehemaligen Landesbank von Kirnten (Hypo Alpe Adria), die
2007 — unmittelbar vor Ausbruch der Finanzkrise — fiir 1,6 Mrd. € an die
Bayerische Landesbank (BayernLB) verkauft wurde (Tagesanzeiger 2010). Die
Hypo Alpe Adria hatte unter der Patronage des FPO-Landeshauptmanns
Jorg Haider ein Netzwerk von Tochtergesellschaften im Westbalkan auf-
gebaut und sich tief in dubiose Geschiftspraktiken verstrickt. Als das
Ausmass der Probleme offenbar wurde, schoss die BayernLB 2009 noch-
mal knapp 1 Mrd. € Eigenkapital ein und tbertrug die Bank kostenlos
an den Osterreichischen Staat (Nzz 2009). Die Folgen dieses Debakels fiir
den Freistaat Bayern waren, dass er die BayernLB mit 10 Mrd. € rekapi-
talisieren musste, wodurch der Schuldenstand des Bundeslandes mit ei-
nem Schlag um fast 50 % anstieg. Der Osterreichische Staat hingegen
kaufte im Herbst 2016 von den Glaubigern der Hypo Alpe Adria (heute:
Heta) Anleihen im Wert von 11 Mrd. € zurtck und rettete somit das mit-

haftende Bundesland Karnten vor der drohenden Insolvenz.

Erhohte Risikoneigung

Wihrend die Staatsgarantie fiir die Kunden wie eine Einlageversicherung
wirkt, kann sie auf Seiten der Kantonalbanken den unerwtinschten Ef-
fekt haben, deren Risikoneigung zu erhéhen (sogenanntes «moral ha-
zard»). So erlaubt eine Staatsgarantie beispielsweise eine giinstigere Mit-
telbeschaffung am Obligationen- und Interbankenmarkt, was zu einer

Vernachlassigung der Refinanzierung durch Kundengelder fiihren kann.

Zudem sind die Anreize, hohere Geschiftsrisiken einzugehen (bewusst

oder unbewusst) im Falle einer Staatsgarantie im Allgemeinen starker.

Box 5
Staatsgarantien: Eine verponte Praxis in der Europaischen Union

Um innerhalb des EU-Binnenmarktes einen fairen Wettbewerb zu gewdhrleisten, wurden
die EU-Wettbewerbsbehorden mit einem starken Mandat ausgestattet. Dazu gehort nicht
nur das «klassische» Wettbewerbsrecht, mit dem wettbewerbswidriges Verhalten von pri-
vaten Unternebmen bekimpfl werden kann, sondern auch das Beibilferecht. Dieses richtet
sich gegen staatliche Beibilfen — etwa Subventionen, rechtliche Privilegien, Garantien oder
Rettungsprogramme fiir bestimmte Unternebmen —, die den Wettbewerb im Binnenmarkt
verzerren. Im Rabmen der Durchsetzung des Beihilferechts hat die EU-Kommission Beihilfen
in vielen Fillen mit der Auflage verkniipft, dass staatliche Beteiligungen verkauft, verringert
oder abgewickelt werden.

Im Finanzbereich wurden zum Beispiel die Staatsgarantien fiir die deutschen Landesbanken
2005 auf Druck der EU abgeschafft. Staatliche Rettungsprogramme und Rekapitalisierungs-
massnabmen fiir strauchelnde Landesbanken wurden nur unter der Bedingung genehmagt,
dass diese Banken ibre Bilanzen deutlich reduzieren, sich von Geschifisfeldern trennen (z.B.
dem Auslandsgeschdft im Falle der Bayern LB), privatisiert werden (z.B. Bankgesellschaft
Berlin) oder im Falle wiederbolter Beihilfen und fehlender Privatisierungsperspektiven abge-
wickelt werden (z.B. WestLB,).
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3.3 _Vorbeugen ist besser als heilen
Die Beispiele aus den letzten Dekaden zeigen: Vollstindige Privatisierun-
gen von Kantonalbanken werden typischerweise nur dann in Betracht
gezogen, wenn der Schaden bereits eingetreten ist und keine anderen
Auswege mehr bestehen. Die tbliche Reaktion auf die finanzielle Schie-
flage einer Kantonalbank ist deren staatliche Sanierung und eine anschlie-
ssende Abschaffung bzw. Begrenzung der Staatsgarantie. Oftmals werden
diese Massnahmen von einer Umwandlung der Rechtsform der betrof-
fenen Banken — von einer 6ffentlich-rechtlichen Korperschaft in eine Ak-
tiengesellschaft — begleitet. Es ist jedoch fraglich, ob mit solchen Reform-
schritten die Probleme effektiv behoben werden kénnen. Denn auch so
bleiben die Kantone regelmassig Haupteigentimer der Kantonalbanken
und es wire politisch kaum denkbar, diese im Krisenfall einfach abzu-
wickeln — dazu durfte die Rolle der Kantonalbanken im lokalen Hypo-
thekenmarkt, bei den gewerblichen Krediten sowie im Zahlungsverkehr
viel zu stark sein. Um solchen Interessenskonflikten wirkungsvoll zu be-
gegnen, brauchte es einen sauberen Schnitt: Die Kantone sollten jegliche
Beteiligungen an den Kantonalbanken abstossen. Damit konnte gleich-
zeitigauch der Privilegierung von Kantonalbanken aufgrund von schwam-
migen und tberholten Leistungsauftrigen — wie der «Forderung der wirt-
schaftlichen und sozialen Entwicklung des Kantons» — Einhalt geboten

und einer «verpolitisierten» Besetzung von Bankraten vorgebeugt werden.

Keine tiberzeugenden Argumente fiir Staatsbanken

Mogen Kantonalbanken im 19. Jahrhundert ihre Berechtigung gehabt
haben, gibt es heute keine tiberzeugenden Griinde mehr, weshalb das
Gemeinwesen im Finanzsektor tatig sein sollte (gl auch Box 6): Das Schwei-
zer Finanzsystem ist heute hochentwickelt und die privaten Institute
konnen simtliche Bankaufgaben genauso gut und sicher erfiillen wie die
Kantonalbanken. Insbesondere braucht es heute auch keine Kantonal-
banken mehr, um eine effiziente Kreditallokation auf regionaler Ebene
sicherzustellen. Mit der genossenschaftlich organisierten Raiffeisen Grup-
pe — die in der Schweiz mit beinahe 1000 Geschaftsstellen tber das dich-
teste Filialnetz verfigt — und rund 60 Regionalbanken droht in der
Schweiz keine Gefahr einer lokal verzerrten Kreditvergabe.

Auch das Argument, dass die Kantone — Staatsbesitz und -garantie hin
oder her — de facto gar keine andere Wahl hitten, als in Not geratene Kan-
tonalbanken zu retten, vermag nicht zu tiberzeugen. Fir die ZKB, die
als systemrelevant eingestuft wird (im Finanzjargon: «Too big to fail»),
gelten genau aus diesem Grund heute schon besondere Regeln, die eine

staatliche Rettung ausschliessen sollen. | ? Die Vermutung, dass im Insol-

2 Glaubt man nicht an die Wirksamkeit der heutigen «Too big to fail»-Regulierung, misste man sich konsequenter-
weise fir die Verstaatlichung aller systemrelevanten Banken (UBS, CS, Raiffeisen Gruppe und Postfinance) einsetzen —
ein Szenario, dass wohl kaum ernsthaft zur Debatte steht.
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venzfall auch andere privatisierte Kantonalbanken gerettet wiirden,
spricht zudem nicht fiir deren Verbleib im Staatsbesitz, sondern fiir die

Schaffung eines griffigen Beihilfegesetzes (vl Box 5).

Box 6
Die Postfinance als ordnungspolitischer Siindenfall par excellence

Nicht nur die Kantone mischen mit thren Kantonalbanken auf den Finanzmdrkten mit. Mit
der Mitte 2013 erfolgten Erteilung einer Banklizenz an die Postfinance — eine hundertpro-
zentige Tochtergesellschaft der Schweizer Post — ist auch der Bund Eigentiimer einer Bank
geworden. Zu den bekannten Problemen der Moglichkert politischer Einflussnahme und

der Doppelrolle des Staates als Eigentiimer und Regulator kommt im Falle der Postfinance
ein weiteres hinzu: Die Postfinance wurde mittlerweile als systemrelevant (<Ioo big to fail»)
eingestufl und muss besondere Regeln bei den Eigenmitteln und der Liquiditdt einhalien.
Diese sollen verhindern, dass sie im Notfall — wie 2008 die UBS — von den Steuerzahlern
gerettet werden muss. Nur, da der Eigentiimer der Postfinance der Staat ist, ware es letztlich
auch unter dem <Too big to fail»-Regime der Steuerzabler und nicht ein privates Aktionariat,
das die Notfall-Rettung tragen miisste. De facto verfiigt die beutige Postfinance also iiber eine
Staatsgarantie, auch wenn diese nirgends explizit definiert und festgeschrieben ist.

Gerade die Postfinance sollte deshalb so schnell wie maglich privatisiert werden. Dass Privati-
sterungen von Postbanken in der Praxis problemlos funktionieren, zeigen die Erfabrungen aus
skandinavischen Léindern, Osterreich und Deutschland. Im Falle der Schweiz miisste tiberdies
der Grundversorgungsauflrag im Bereich des Zahlungsverkebrs, der heute von der Postfinance
wahrgenommen wird, entweder dffentlich ausgeschrieben oder abgeschafft werden. Letzteres
wdre wobl die verniinfligere Variante, gibt es fiir einen solchen Grundversorgungsauflrag in
etnem Land wie der Schweiz — die generell als «overbanked» gilt — kaum eine tiberzeugende
Legitimation. Ein Blick iiber die Landesgrenze zeigt auf jeden Fall, dass der Zahlungsverkebr
tm Ausland auch obne einen Grundversorgungsauflrag perfekt funktioniert.
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4_Swisscom: Die Folgen einer
halbherzigen Privatisierung

Im 19. Jahrhundert wurde hierzulande zuerst die Post, spater dann auch
Telegrafie und Telefonie zur Bundessache erklart und daraus ein gesamt-
schweizerisches Monopol begriindet. Mit ein Grund dafiir war, die kan-
tonalen Regalrechte in diesem Bereich zu durchbrechen. Nach dem Ers-
ten Weltkrieg erfolgte die schrittweise Integration von Post, Telegrafie
und Telefonie in eine gemeinsame staatliche Behorde, die PTT (Post,- Tele-
fon- und Telegrafenbetriebe 2010).

Nachdem das Monopol der PTT lange Zeit politisch unumstritten war,
kam zu Beginn der 1990er-Jahre die Forderung nach einer Liberalisie-
rung des Fernmeldewesens aufs politische Parkett. Zwei Uberlegungen
standen dabei im Vordergrund. Einerseits setzte sich die Einsicht durch,
dass Telekommunikationsdienstleistungen in einem freien Markt effizi-
enter erbracht werden konnen, andererseits beschloss die Europaische
Union, den Sprachtelefondienst auf den 1. Januar 1998 hin vollstindig zu
liberalisieren. Die Schweiz konnte und wollte sich dieser Entwicklung

nicht entziehen (vgl. dazu auch Meister und Ischer 2009).

4.1_ Offnung der Telekom-Markte: Halt auf halbem Weg

In einem ersten Schritt kam es im Zuge der Revision I des Fernmeldege-
setzes 1993 zu einer Aufteilung der PTT in einen Bereich fiir Telekommu-
nikation und einen Bereich fiir Postdienstleistungen. Diese Entbiinde-
lung sollte fir Kostentransparenz sorgen und Quersubventionen vom
Telekom- zum Post-Bereich verhindern. Mit der vollstaindigen Liberali-
sierung des Fernmeldemarktes ging die Telecom PTT in einem zweiten
Schritt in die (spezialrechtlich organisierte) Swisscom AG tber.
Anlisslich des Borsengangs im Herbst 1998 verkaufte der Bund rund
35% seiner Anteile. Eine vollstandige Privatisierung war gesetzlich einer-
seits ausgeschlossen und politisch andererseits auch nicht opportun. Po-
sitiver Nebeneffekt der Teilprivatisierung war, dass sich damit auch das
Anlagerisiko der Eidgenossenschaft bzw. des Steuerzahlers reduzierte
(Bundesrat 2006). Bis 2015 senkte der Bund seinen Aktienanteil an der Swiss-
com weiter auf das gesetzlich vorgeschriebene Minimum von 51%. Wie
Abbildung 2 zeigt, ist diese Beteiligung im europaischen Vergleich jedoch
noch immer ungewohnlich hoch - im Schweizer Telekom-Markt ist die

Privatisierung auf halbem Weg steckengeblieben.

Die Spatfolgen der verpassten Markt6ffnung

Die Konsequenz der halbherzigen Privatisierung Ende der 1990er-Jahre,
verbunden mit einer allzu zogerlichen Entbiindelung der «letzten Meile»,
dirfte die ungebrochen starke Marktstellung der vormaligen Monopo-

listin Swisscom sein. So verharren etwa die Marktanteile der Swisscom
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Abbildung 2
Staatliches Eigentum in der Telekom-Branche im europaischen Vergleich

Wahrend sich in Grossbritannien und Italien der Staat als Eigentiimer vollstindig aus dem Telekom-Markt zuriickgezogen hat,
ist der Privatisierungsprozess in der Schweiz Mitte der 1990er-Jahre zum Erliegen gekommen.
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im Mobilfunkbereich bis heute auf beinahe 60 % (ComCom 2015a). Vergli-
chen mit den Marktanteilen anderer historischer staatlicher Mobilfunk-
anbieter in Europa stellt dies einen unangefochtenen Spitzenwert dar.
Noch extremer verlief die Entwicklung im Bereich der Breitbandanschlis-
se (DSL/FTTx), wo die Swisscom ihren Marktanteil in den letzten zehn
Jahren von 68 % auf 79 % erhohen konnte (ComCom 2015b).

Neben diesen hohen Marktanteilen fallt der Schweizer Telekom-Markt
tiberdies seit Jahren durch hohe Endkundenpreise auf und zwar fiir Fest-
netz-, Mobil- und Breitbanddienstleistungen. So gehoren etwa die Mo-
bilfunkpreise in der Schweiz — trotz eines allgemeinen Preisriickgangs
in den letzten Jahren — nach wie vor zu den hochsten in Europa. Wie Ab-
bildung 3 zeigt, lag der Preis fiir einen durchschnittlichen Korb an Sprach-
und Datenverbindungen fiir einen Nutzer mit mittlerem Bedarf (100 An-
rufe und 500 MB Daten) in der Schweiz auch 2015 noch 8 € tber dem
OECD-Durchschnitt. Auch im direkten Vergleich mit unseren Nachbar-
landern schneidet die Schweiz schlecht ab: Die Preisdifferenz zu Deutsch-
land betrigt tiber 17 €, jene zu Frankreich knapp 14 € und auch in Itali-
en ist der betrachtete Warenkorb fast 9 € billiger.

4.2_ Interessenskonflikte und zunehmende finanzielle Risiken
Die Probleme, die sich fiir den Bund aus seiner Mehrheitsbeteiligung an
der Swisscom ergeben, sind wohlbekannt und werden auf der politischen
Ebene seit langem diskutiert. Einerseits beinhaltet seine Rolle als Eigen-
timer, Kunde und Regulator der Swisscom grosses Potenzial fiir Inter-

essenskonflikte: Es ist nicht auszuschliessen, dass die Swisscom gegeniiber
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Abbildung 3
Hohe Preise fiir Mobilfunkdienstleistungen in der Schweiz

Im OECD-Vergleich liegt der Preis fiir einen durchschnittlichen Korb an Sprach- und Datenverbindungen (100 Anrufe/500 MB
Daten) in der Schweiz nach wie vor sebr hoch. Verglichen mit den Nachbarlindern, varitert die Preisdifferenz zwischen Faktor 2,7
(Deutschland) und 1,45 (Italien).
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ihren Konkurrenten — bewusst oder unbewusst — bevorzugt wird, sei dies
iber nicht-wettbewerbsneutrale Regulierung, einen privilegierten Zu-
gang zur Politik oder auch geringere Kapitalkosten infolge einer impli-
ziten Staatsgarantie.

Anderseits setzt sich der Bund als Haupteigentiimer der Swisscom zu-
nehmend unternehmerischen und finanziellen Risiken aus (zur durch-
mischten Bilanz betreffend vergangener Auslandsengagements der Swiss-

com vgl. Box 7). Das traditionelle Modell von Telekom-Unternehmen als R
Die Swisscom ent-

fernt sich mehr und

mehr vom klassischen
raschend richten die Telekom-Unternehmen (so auch die Swisscom) ihr Service-public-Provi-

reine Infrastrukturanbieter und Netzbetreiber ist lingst passé — damit

lasst sich in der digitalen Welt kaum noch Geld verdienen. Wenig tber-

Geschiftsmodell immer mehr auf die Bereitstellung von IT-Dienstleistun-  der, der sie in der
gen und — befeuert durch die Konvergenz der Medien- und Telekom-Mirk-  Vergangenheit war.
te — Medieninhalten aus. Die Swisscom entfernt sich mehr und mehr vom

klassischen Service-public-Anbieter, der sie in der Vergangenheit war und

expandiert in hart umkampfte Markte, in denen sie mit international ta-

tigen IT-Anbietern, Suchmaschinen, Social Media, Streaming-Plattfor-

men und anderen Telekom-Unternehmen in Konkurrenz steht.
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Box7
Auslandsengagements der Swisscom - eine zwiespaltige Bilanz

Die Swisscom wird heute von vielen als Paradebeispiel fiir einen rentablen Staatsbetrieb
gesehen. Mit einer Dividendenrendite von beinahe 5% gebort die Swisscom-Aktie zu den at-
traktivsten SMI-Titeln. Insgesamt schiittete die Swisscom 2016 1,14 Mrd. Fr. an Dividenden
aus, was dem Bund — der 51% der Swisscom-Akten besitzt — Einnabmen von ca. 580 Mio.
Fr. bescherte. Uber diesem regelmdssigen Geldsegen geht leicht vergessen, dass die Swisscom
in der Vergangenheit mebrfach verlustreiche Auslandsengagements einging, die der Bund als
Eigentiimer mitzutragen hatte.

So war man schon kurz nach der Griindung der Telecom PTT der Meinung, dass eine
internationale Vernetzung fiir die Wettbewerbsfibigkeit unabdingbar sei. In der Folge ging
die neue Telecom PTT mebrere Auslandsengagements im Gesamtumfang von rund 2 Mrd. Fr.
ein, darunter Beteiligungen an Unternehmen in Indien und Malaysia (Tagesanzeiger 2011). Die
Asienkrise machte den hochtrabenden Plinen der PTT allerdings alsbald einen Strich durch
die Rechnung und 1999 wurden die Anteile wieder verkaufl — der Gesamtverlust betrug
rund 519 Mio. Fr. Auch in Tichechien und Ungarn kaufle die Telecom PTT Anteile an dort
ansdssigen Telekom-Unternehmen. Hier endete das Engagement mit einem Verlust von iiber
250 Mio. Fr. Schliesslich stieg der damalige Staatsbetrieb 1993 in das europaweite Koope-
rationsprojekt «Unisource» ein, an dem unter anderem Telekomfirmen aus Holland und
Schweden beteiligt waren. Der Ausstieg 2004 war wiederum mit Abschreibungen von rund
400 Mio. Fr. verbunden.

Trotz der schlechten Erfabrungen der Telecom PTT versuchte auch die spétere Swisscom

wetter ins Ausland zu expandieren. So erwarb sie zwischen 1999 und 2001 fiir 4,3 Mrd. Fr.
etne Mehrheitsbeteiligung an der deutschen Debitel. Ziel war es, in den deutschen Markt fiir
UMTS-Dienstleistungen (Mobilfunk der 3. Generation) einzusteigen. Der Plan ging nicht auf,
da die Kosten fiir die Ersteigerung einer entsprechenden Lizenz zu hoch waren. Bereits 2004
verkaufle die Swisscom ihre Anteile deshalb wieder, unter Inkaufnahme eines Verlustes von
3,3 Mrd. Fr. (Bilanz 2012a). 2007 tibernabm die Swisscom sodann fiir fast 7 Mrd. Fr. die itali-
enische Fastweb. Diese Verbindung besteht noch heute und ist prinzipiell gewinnbringend.
Allerdings mussten 2011 an der Beteiligung Wertberichtigungen im Umfang von 1,2 Mrd. €
vorgenommen werden, was den Gewinn der Swisscom erbeblich schmdlerte (Bilanz 2012b).

Handlungsunfihige Politik

Bis anhin konnte sich das Parlament nicht dazu durchringen, auf diese
Situation zu reagieren. Schon im Jahr 2006 schlug der Bundesrat vor, sei-
ne Beteiligung an der Swisscom zu veraussern, scheiterte aber damit im
Parlament. Hintergrund dieser Debatte war die geplante Ubernahme der
irischen Eircom durch die Swisscom, die vom Bundesrat im Herbst 2005
verhindert wurde. | 2010 wurde die Eignerproblematik in einem Bericht
des Finanzdepartements angesprochen und 2014 erneut im Fernmelde-
bericht des Bundesrates thematisiert. In ihrem Landerbericht zur Schweiz

wies tiberdies die OECD (2015) auf die potenziellen Governance-Proble-

3 Begriindet wurde dieser Entscheid damit, dass die Ubernahme zu teuer sei und die Risiken fiir den Bund als Mehr-
heitsaktiondr zu gross wiren. In der Folge legte der Bundesrat in den strategischen Zielen fiir die Swisscom fest, dass
Beteiligungen an auslindischen Telekom-Unternehmen nur méglich sind, wenn diese das Kerngeschaft im Inland unter-
stiitzen. Diese politische Einflussnahme fiihrte schliesslich dazu, dass der damalige Konzernchef Jens Alder zurticktrat.
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Abbildung 4
Entwicklung des Aktienkurses der Swisscom (1999 bis 2016)

Auch wenn die Swisscom Aktie seit ihrem letzten Hoch im November 2014 von 586.50 Fr. wieder an
Wert verloren hat, konnte der Bund aktuell noch immer einen im Langzeitvergleich fairen Preis
von rund 480 Fr. pro Aktie losen (Stand: Juni 2016).

i Swisscom Aktie Schlusskurs Monatsbeginn (Fr.)
650 —

250

11999 | 2000 | 2001 : 2002 | 2003 | 2004 : 2005 | 2006 | 2007 : 2008 | 2009 | 2010 : 2011 {2012 12013 {2014 : 2015 | 2016 |

Quelle: Macrobond

me im Zusammenhang mit der Swisscom hin und 2016 reichten verschie-
dene Parlamentarier Vorstosse ein, die Privatisierungsschritte forderten.
Dass die verschiedenen, zum Teil noch hangigen Vorstosse im Parla-
ment Gehor finden, ist unwahrscheinlich, auch wenn aus finanzieller
Sicht der Zeitpunkt fiir den Verkauf der Bundesbeteiligung an der Swiss-

com sicherlich nicht ungiinstig wire (vgl. Abbildung 4).

4 Im Mirz 2016 reichte FDP-Stinderat Ruedi Noser eine Motion ein, die fordert, dass der Bund die Mehrheitsbeteiligung
an der Swisscom abgebe. Nachdem sich der Stinderat im September 2016 mit dem Anliegen befasste, zog SR Noser die
Motion zuriick. Hingig ist weiterhin eine gleichlautende Motion von SVP-Nationalritin Natalie Rickli in der grossen
Kammer. Ein weiterer Vorstoss stammt von Nationalrat Balthasar Glattli (Griine), der darauf abzielt, die Swisscom in
cine offentliche Infrastruktur- und eine private Dienstleistungsfirma aufzuteilen.
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Wer Privatisierungen fordert, sieht sich oft dem Vorwurf ausgesetzt, lukratives Staatseigentum «verscherbeln» zu
wollen. Niichtern betrachtet erweisen sich staatliche Investitionen aber oft als massig rentabel. Wie die Beispiele aus
dem Telekom- und Energiesektor zeigen, gibt es keine Garantie fiir regelmassige Gewinnausschittungen. Und die
Erfahrungen aus dem Finanzsektor verdeutlichen: Staatliches Engagement kann ohne weiteres auch in kostspieligen

Sanierungsfillen resultieren.

r
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Swisscom - ein lohnendes Investment?
Auf den ersten Blick sind dem Bund aus seiner Swisscom-Beteiligung beachtliche Ertrige erwachsen. Ein
einfacher Vergleich zeigt jedoch folgendes: Hatte der Bund Ende 1998 seine Swisscom Aktien abgestossen
und den Erlos zu einem damals risikolosen Zins von 4,25 % angelegt, wire er markant besser gefahren.

r

Quelle: Geschaftsberichte Swisscom, Macrobond, eigene Berechnungen

( A
LFinanzsektorJ

E§§ 500 Fr. E71100 Mio. Fr.

Solothurner Kantonalbank (SKB) Appenzell-Ausserrhodische Kantonalbank (ARKB)

Verlust pro Kopf: 1529 Fr.

Verlust pro Kopf: 4618 Fr.

Verlust aus dem Verkauf der SKB an den Verlust aus dem Verkauf der ARKB an die
damaligen Schweizerischen Bankverein (1994) damalige Schweizerische Bankgesellschaft (1996)




Quelle: Geschaftsberichte BKW, Repower und Alpiq
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Dramatische Wertvernichtung im Energiesektor
Die Borsenkapitalisierung der drei grossten
kotierten Energieunternehmen (Alpiq, BKW
und Repower) ist zwischen 2010 und 2015

um eindrickliche 10 Mrd. Fr. gesunken.

Nur schon diese Beteiligungen bescherten
der 6ffentlichen Hand einen Buchverlust

von 4,7 Mrd. Fr.

N

0,2 Mrd. Fr.

Borsenkapitalisierung
Ende des Jahres:

2005 72010 M 2015

' Die Alpiq Holding AG wurde erst 2009 gegriindet, ///
%

ueshalh fiir 2005 keine Daten vorliegen. W

Die Last der Staatsgarantien

Die Geschichte zeigt, dass Kantonalbanken nicht weniger krisenanfal-
lig als andere Finanzinstitute sind. Die Haftungslasten der einzelnen
Kantone konnen hierbei enorm sein und schnell einmal zu Verlusten
von mehreren tausend Franken pro Kantonseinwohner fithren.

Berner Kantonalbank (BEKB) Genfer Kantonalbank (BCGE)

erlust insgesamt:
2600 Mio. Fr.

Verlust insgesamt:

Quelle: Tagesanzeiger (2010), Regierungsrat Kanton Bern (2002),
NZZ (2012), BFS (2016), eigene Berechnungen

2100 Mio. Fr.
Verlust pro Kopf: 2738 Fr. Verlust pro Kopf: 4633 Fr.
Verlust aus der Auflosung der Auffanggesellschaft Verlust aus der Auflosung der Auffanggesellschaft
fur faule Kredite der BEKB (2002) far faule Kredite der BCGE (2009)
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5_Stromsektor: Vernichtung von

Volksvermogen in grossem Stil

Die Eigentiimerverhiltnisse im Schweizer Strommarkt sind uniibersicht-
lich: Die Kraftwerkparks gehoren grosstenteils den Verbundunternehmen
(z.B. Alpiq, BKW oder CKW), deren Aktionare wiederum die regionalen
und kantonalen Energieversorger sind, die sich ihrerseits praktisch voll-
stindig in den Hinden der Kantone und Gemeinden befinden. | ° Dazu
kommen Vereinbarungen zwischen Unternehmen und Eigentiimern, die
Verkaufsbeschrainkungen und Fragen der Unterstiitzung im Konkursfall
regeln. Dieses Netzwerk an Vertragen ist historisch gewachsen, eine 6f-
fentliche Ubersicht dazu existiert bis heute nicht. Selbst die Branche be-
kundet Miihe damit, den Uberblick zu behalten: Mancherorts versuchen
Experten Licht ins Dunkel zu bringen, um bestehende vertragliche Risi-
ken zu erfassen und zu quantifizieren. Zahlungsausfalle — so wird be-
firchtet — konnten aufgrund der bestehenden gegenseitigen Abhéngig-
keiten im Extremfall «Dominoeftekte» auslosen. Mit anderen Worten
konnte der Konkurs eines einzelnen Stromunternehmens auch andere

Unternehmen der Branche in Bedrangnis bringen.

9.1_ Folgenschwerer Zerfall der Strompreise

In der Schweiz sind die Stromunternehmen seit jeher fest in staatlicher
Hand. Von den sechs grossten Verbundunternehmen hat einzig Alpiq
eine Mehrheit an privaten Investoren (vl Tabelle ). Aber auch die kleineren,
lokal verankerten Stromunternehmen sind typischerweise in Staatsbesitz.
So besitzt der Kanton Ziirich 100 % der Elektrizititswerke des Kantons
Zurich (EKZ)und die Stadt Ziirich 100 % des Elektrizitatswerks der Stadt
Zurich (ewz). Der Kanton Basel-Stadt halt 100 % an I'WB, der Kanton
Tessin 100 % an der Azienda Elettrica Ticinese (AET).

Tabelle 1
Uberwiegender Staatsbesitz in der Strombranche (2015)

Unternehmen Direkte Staatsbeteiligung Indirekte Staatsbeteiligung*
Aplg 6% 0%
Mo 8% nw
R ko 82%
] L A
RE Power 8% 8o

EOS Holding 0% 84 %

*Indirekte Staatsbeteiligung iber regionale oder kantonale Energieversorger im Besitz der
offentlichen Hand.

Quelle: Unternehmen, eigene Berechnungen

5 Zum Beteiligungsgeflecht in der Strombranche vgl. Meister und Rother (2015).
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Noch bis vor wenigen Jahren galt das staatliche Eigentum an den Stro-
munternehmen als Vorteil: Der grenziiberschreitende Stromhandel — vor
allem die Abdeckung der Mittagsspitzen — und stabile Nachfrageverhalt-
nisse im Inland aufgrund regionaler Monopole bescherten den Strom-
konzernen und ihren 6ffentlichen Eigentiimern stattliche Gewinne. Zu-
erst schleichend, in den letzten Jahren aber immer deutlicher, ver-
disterten sich jedoch die finanziellen Ergebnisse. Die goldenen Zeiten
fur die Schweizer Stromwirtschaft und ihre 6ffentlichen Eigentiimer sind

vorbei.

Box 8

Die Griinde der aktuellen Misere in der Strombranche

Aus Schweizer Perspektive hat das Ungleichgewicht zwischen Gestehungskosten und dem
Handelspreis hauptsdchlich folgende Ursachen:

Die Schweiz in der Posttion der Preisnebmerin. Der Stromgrosshandelspreis in der Schweiz
wird massgeblich von den Nachbarlindern beeinflusst. Der Grund bierfiir ist, dass die
Schweiz einerseits stark im grenziiberschreitenden Handel involviert ist und anderseits
iiber keine preissetzenden (fossilen) Kraftwerke verfiigt.

Der starke Franken. Alleine durch die Schwiche des Euros verbilligte sich in den letzten
fiinf Jabren der Preis fiir EU-Strom in der Schweiz um iiber 15 %.

Die schleppende konjunkturelle Entwicklung in Europa. Statt der anvisierten 1,5 % wuchs
das reale Bruttoinlandprodukt der EU zwischen 2010 und 2014 im Durchschnitt gerade
etnmal um 19 pro Jahr. In der gleichen Zeitperiode nahm die Stromnachfrage um 1% pro
Jabr ab.

Die niedrigen Kosten fiir Primdrenergietrager. Thermische Kraftwerke profitieren von tiefen
Preisen bei Erdol und Koble. Ihre Gestehungskosten sind mit 2 bis 4 Rappen pro kWh
konkurrenzfibig.

Der tiefe Preis fiir CO2-Zertifikate. Der Preis fiir den Ausstoss einer Tonne COz ist in Eu-
ropa in den letzten fiinf Jahren von 17 auf rund 5 Euro gefallen, was sich entsprechend in
sinkenden Strompreis niederschlug. Die Anzabl der ausgegebenen Zertifikate basierte auf
der zu optimistischen Annabme eines Wirtschaflswachstums der EU von 1,5 %.

Die Subventionierung des Stroms aus nachbaltigen Quellen. Insbesondere Deutschland
subventioniert die Stromproduktion aus Wind und Sonne mit iiber 20 Mrd. Fr. pro Jabr.
Dies verzerrt die Preise; nicht subventionierte Energiequellen verlieren an Wettbewerbsfi-
higkext.

Grosshandelspreise unter den Gestehungskosten
Der Hauptgrund hierfir liegt im tiefen europaischen Grosshandelspreis,
der in den letzten Jahren so stark gesunken ist, dass er in den meisten Fal-
len unter den Gestehungskosten fiir Schweizer Strom liegt (vgl. Box 8. Die
Spotmarkt-Preise schwanken heute zwischen 2 und 4 Rappen pro kWh,
die Gestehungskosten der Schweizer Kernkraftwerke betragen hingegen
zwischen 4 und 6 Rappen pro kWh. Auch die Wasserkraft hat mit Geste-
hungskosten von 5 und mehr Rappen pro kWh einen schweren Stand.
Neue Investitionen werden in diesem Preisumfeld unattraktiv. Nur

aufgrund des jahrzehntelangen Planungshorizontes und teilweise wohl

Eine Privatisierungsagenda fiir die Schweiz
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Abbildung 5
Entwicklung des EBIT der grossen Schweizer Stromkonzerne

Das operative Ergebnis (EBIT) der fiinf grssten Schweizer Stromkonzerne war in den letzten
Jabren im Sinkflug begriffen. Besonders drastisch war der EBIT-Einbruch bei Alpiq und Axpo,
die 2015 Verluste von mebreren hundert Mio. Fr. hinnebmen mussten.

1 EBIT in Mio. Fr.
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' Bei Axpo und CKW entspricht das Geschaftsjahr nicht dem Kalenderjahr, weshalb es sich jeweils um Zahlen
vom 1. Oktober des Vorjahres bis zum 30. September des jeweiligen Jahres handelt.

Quelle: Geschaftsberichte

auch in Erwartung zukinftiger Subventionen | °, wurden bereits friher
beschlossene Wasserkraft-Projekte wie das Pumpspeicherwerk Linth-Lim-
mern noch umgesetzt. Die Besitzerin Axpo kiindigte kurz nach Fertig-
stellung an, 540 Mio. Fr. an Wertberichtigungen vornehmen zu miissen
(vgl. Box 9). Unter der gegebenen Marktsituation macht auch der Bau neuer
Kernkraftwerke wirtschaftlich kaum Sinn - die Gestehungskosten einer
kWh aus einem neuen Kernkraftwerk liegen zwischen 6 und 7 Rappen.
Wie aus Abbildung 5 ersichtlich, hatte der Zerfall der Grosshandelspreise
auf europaischer Ebene vor allem auch fiir die grossen Schweizer Strom-
konzerne drastische Konsequenzen: Der Unternehmensverlust der Axpo
betrug 2013/14 tiber 800 Mio. Fr., 2014 /15 sogar knapp 1 Mrd. Fr.

9.2_ Erfolg auf Kosten der Konsumenten und Steuerzahler
Doch nicht alle Stromunternehmen schreiben Verluste, einige sind sogar
ausserst erfolgreich unterwegs. Die EKZ erwirtschafteten beispielsweise
2014/2015 einen EBIT von tber 84 Mio. Fr., die Energie Wasser Luzern
Holding (EWL) der Stadt Luzern 43 Mio. Fr. und die Energie Wasser Bern
(EWB) 37 Mio. Fr. In der Regel handelt es sich bei den «erfolgreichen»

6 Die wachsende Subventionierung erneuerbarer Energien in Europa verzerrt die Strommirkte und stellt die Wirtschaft-
lichkeit konventioneller Kraftwerke in Frage. Verschiedene Lander - so auch die Schweiz — erwigen daher die Ein-
fihrung sogenannter Kapazititsmarkte, die eine separate Abgeltung fiir die blosse Bereitstellung von Back-up-Kraft-
werken vorsehen (Meister 2103b).
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Unternehmen um Betriebe der 6ffentlichen Hand, die oftmals ohne ei-
gene Rechtspersonlichkeit in die Verwaltung von grosseren Gemeinden
oder Kantonen integriert sind. Diese Stromversorger wurden im Rahmen
der ersten Etappe der Strommarktoffnung privilegiert behandelt — sie
profitieren bis heute von einer Regulierungsrente —, denn der Bund er-
laubte 2009 nur den Endverbrauchern mit einem Verbrauch von mindes-
tens 100 MWh pro Jahr einen «direkten Netzzugang». Nur sie konnen
ihren Versorger frei auswahlen, sprich von den tiefen Grosshandelsprei-
sen und dem Wettbewerb unter den Stromproduzenten und -versorgern

profitieren.

Die Zeche bezahlen die Haushalte

Anders ist dies fur die «Endverbraucher mit Grundversorgung» gere-
gelt — die privaten Haushalte also. Sie sind an ihren regionalen Stromver-
sorger gebunden. Zudem legt die Stromversorgungsverordnung| " in Art.
4 test: «Der Tarifanteil fiir die Energielieferung an Endverbraucher mit Grund-
versorgung ortentiert sich an den Gestehungskosten (...)». In der Praxis hat
diese Kombination aus fehlender Wahlmoglichkeit fiir die Haushalte und
Gestehungskostenregel zu folgender Situation geftihrt: Energieversorger,
die Gber keine oder nur wenig eigene Kraftwerke verfiigen, weisen tiefe-
re Gestehungskosten auf als Anbieter mit einem hohen Anteil an selbst
produzierter Energie. Zudem wirken auch Bezugsvertrige, die die heu-
tigen tiefen Grosshandelspreise spiegeln, kostensenkend. Doch aufgrund
der Gestehungskostenregel und der nicht vorhandenen Ausweichmog-
lichkeit kdnnen auch die «teuren» Stromversorger ihre hoheren Kosten
an die Kleinbeztger tberwilzen. Damit entfillt der wirtschaftliche
Druck, Strom moglichst effizient und zu Marktpreisen anzubieten.

Dies erklirt auch das massive Lobbying gegen eine weitere Marktoff-
nung. Mittlerweile wurde die 2007 vom Parlament versprochene Marktoff-
nung fir Kleinbeziiger nach 2013 auf den St. Nimmerleinstag verschoben.
Der Strombranche ist bewusst, dass unter den heutigen Marktbedingun-
gen eine weitere Liberalisierung der Strommarkte so manches im ge-
schiitzten Markt rentable Unternehmen in finanzielle Note bringen wiir-
de. Auch Experten rechnen nicht damit, dass die europaischen

Strompreise in absehbarer Zeit wieder steigen werden.

Die Kunst des Durchwurstelns

Anstatt die Konsequenzen aus der aktuellen Misere zu ziehen, den Biir-
gern reinen Wein einzuschenken und die Steuerzahler durch Privatisie-
rungen von den enormen unternehmerischen Risiken zu entlasten, ver-
sucht die Politik krampfhaft den Status Quo zu bewahren. Hierbei lassen
sich typischerweise die folgenden drei «<Muddling through»-Strategien
beobachten:

7 SR73471
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1_Wirf gutes Geld schlechtem hinterber

Repower, zur Mehrheit im Besitz der 6ffentlichen Hand, gab im Mai 2016
bekannt, dass es die Elektrizititswerke des Kantons Zurich und einen
kommerziellen Fonds als neue Investoren verpflichten konnte. Bestehen-
de Ankeraktionare sind der Kanton Graubiinden und die Axpo. Das «Ex-
posure» der Ziircher Steuerzahler im Energiesektor hat sich mit dieser
Investition spiirbar erh6ht. Gemessen an der bisherigen Erfolgsbilanz der
offentlichen Hand handelt es sich um einen bedenklichen Schachzug.
Statt in Energiefirmen zu investieren, hitte man das Geld z.B. auch in
den Schuldenabbau des Kantons Ziirich fliessen lassen konnen. Indirekt
tragt der Steuerzahler das Risiko dieser Investitionsstrategie.

2_Hol das Geld, wo der Widerstand am geringsten ist

Der Strompreis fiir die Haushalte besteht aus dem Energietarif als Preis
fur die gelieferte elektrische Energie, dem Netznutzungstarif fir den
Stromtransport vom Kraftwerk bis ins Gebaude sowie einem Sammelsu-
rium an Abgaben wie die Kostendeckende Einspeisevergiitung (KEV)
oder die Abgeltung von Konzessionen. In den letzten finf Jahren ist der
Energietarifanteil am Strompreis deutlich gesunken: Von 43 % (2012) auf
35% (2016). Dies war aufgrund des gesunkenen Grosshandelspreises fir
Strom in Europa zu erwarten. Stark gestiegen sind hingegen die Abga-
ben und, etwas geringer, der Netznutzungstarif. Insgesamt wurde die
Reduktion des Energietarifs durch Abgaben und Netzentgelte mehr als
kompensiert — die Kosten der gescheiterten Energiepolitik werden auf
die Haushalte und Konsumenten abgeschoben. Massnahmen wie die
Ende Mai 2016 im Parlament beschlossene Subvention der Wasserkraft-
werke durften mittelfristig weiter preistreibend wirken.

3_Sichere dich nach Maoglichkeit langfristig ab

Die auf unbestimmte Zeit verschobene Liberalisierung unterstiitzt die
Ubernahme von Anteilen an Energieerzeugern oder einzelnen Kraftwer-
ken durch offentliche Investoren. Die heute im Vergleich zum Grosshan-
delspreis hoheren Gestehungskosten konnen noch wahrend Jahre den

gefangenen Kunden weiterverrechnet werden.

Fehlgeleitete Investitionen kosten den Steuerzahler Milliarden

2010 tnvestierte die Schweizer Elektrizititsbranche insgesamt 3,6 Mrd. Fr. Hiervon flossen
439 in den Neu- und Ausbau von Produktionsanlagen, da man von zukiinfligen Engpdssen
in der Energieversorgung ausging. Der Begriff der «Stromliicke» wurde benutzt, um politisch
Druck fiir einen Ausbau der Energieerzeugung zu machen. Doch die damaligen Investitions-
entscheide berubten auf falschen Annabmen: Heute bestebt in Europa ein Uberangebot an
Kapazitiiten zur Stromerzeugung, mebrere Kraftwerke sind tempordr stillgelegt — es herrscht
tn Europa nicht eine «Stromliicke» sondern eine regelrechte «Stromschwemme».

Das Uberangebot reflektiert sich in der Schweiz in einem Riickgang der Investitionen, die
2014 um tiber eine Milliarde tiefer ausfielen als noch vier Jahre zuvor. Trotzdem standen
Ende 2015 nicht weniger als 45 Wasserkraftwerke im Bau. Gerade Investitionen in Krafl-
werke mit grossen Kapazitdten, wie Linth-Limmern (1000 MW) und Nant de Drance (900
MW) riskieren zu milliardenschweren Investitionsgrabern zu verkommen.
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Zu Wertberichtigungen kam es auch als Folge von gescheiterten Investitionen im Ausland. Vor
allem die Forderpolitik erneuerbarer Energien fiibrte vor rund 15 Jabren zu einem Schub an
Auslandsengagements — bis zu 40 % der Investitionen wurden im Ausland getitigt. Wie sich
den Geschiflsberichten der grossen Schweizer Energieunternehmen entnebmen lisst, waren
nicht alle diese Engagements von Erfolg gekront. So musste mebr als ein Energiekonzern
Abschreibungen im Zusammenhang mit Beteiligungen an Projekten in Italien, Spanien,
Osteuropa und Norddeutschland vornehmen.

9.3_ Notwendigkeit eines geordneten Ruckzugs

In diesem dynamischen, risikobehafteten Marktumfeld hat sich die 6f-
fentliche Eigentiimerschaft der Stromunternehmen zu einer Last entwi-
ckelt, die einseitig den Haushalten und Kleinbeztigern von Strom aufge-
birdet wird. Durch einen Verkauf der Beteiligungen an den Strom-
unternehmen wiirden die Steuerzahler von unternehmerischen Risiken
entlastet, besonders auch unter dem zusitzlichen Aspekt, dass viele Strom-
unternehmen versuchen, ihre Ertragsfelder auszudehnen und in Ge-
schiftsfelder vorzudringen, die keinerlei Bezug zu Versorgungsdienstleis-
tungen aufweisen.

Verschiedene Modelle zur Reduktion des staatlichen Einflusses in der
Strombranche sind denkbar. Meister (2013a) schlagt etwa die Schaffung
kantonaler Energiefonds vor: Die 6ffentlichen Eigentiimer ibertragen
einen definierten Anteil ihrer Beteiligungen an einen gemeinsamen
Fonds. Dieser wiirde eine dhnliche Unabhingigkeit von der Politik wie
die Schweizerische Nationalbank geniessen, wodurch verzerrende Markt-
eingriffe — motiviert durch industrie-, regional- oder umweltpolitische
Anliegen — weitgehend verhindert werden konnten. Ein solcher Energie-
fonds wiirde als Zwischenschritt zu einer Verdusserung der gesamten
Beteiligungen dienen.

Um dem Vorwurf zu begegnen, die 6ffentlichen Anteile an den Strom-
unternehmen wirden im unvorteilhaftesten Moment veraussert, konnte
auch ein etappenweiser Verkauf vorgesehen werden, beispielsweise, in-
dem tber eine Periode von 10 Jahren jedes Jahr 10 % der Anteile verkauft
wiurden. Dies kime den langen Markt- und Investitionszyklen entgegen,
die stark durch die installierten, energieerzeugenden Kapazititen in der
Schweiz und Europa gepragt sind. Einhergehen miisste ein solcher Pro-
zess in jedem Fall mit einer vollstindigen Marktoffnung. Ansonsten wiir-
de die lukrative Regulierungsrente, von der viele staatliche Stromunter-
nehmen heute profitieren, einfach an Private ibergehen. Dies darf
offensichtlich nicht das Ziel und Resultat eines Privatisierungsprozesses

sein.
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6_ Uberfillige Bereinigung staatlicher
Beteiligungsportfolios

Mit dem Vorschlag von Privatisierungen im Finanz-, Telekommunika-
tions- und Energiesektor wurde bis anhin nur das (mehr oder weniger)
Offensichtliche angesprochen — es handelt sich um die berithmte Spitze
des Eisbergs. Wie nachfolgend aufgezeigt, geht der Staat auch in anderen
Bereichen tiber das Notwendige hinaus und missachtet immer wieder
den ordnungspolitischen Grundsatz, sich auf die Bereitstellung von Leis-
tungen zu beschrinken, die einem klaren Marktversagen unterliegen.
Aber selbst wenn sich ein staatliches Engagement rechtfertigen lasst, stellt
sich immer die Frage, wie die entsprechenden Leistungen moglichst ef-
fizient und kostengiinstig beschafft werden kénnen. Aufgrund der viel-
faltigen Probleme im Rahmen der «Public Corporate Governance» (vl
Kapitel 2.3) ist die Bereitstellung von Leistungen durch das Gemeinwesen
selbst, sei dies durch eine Verwaltungseinheit oder ein 6ffentliches Un-
ternehmen, vielfach nicht die optimale Losung.

Nachfolgend wird in Kiirze auf ausgewihlte Bereiche eingegangen, in
denen das staatliche Engagement — auf Ebene Bund sowie der Kantone

und Gemeinden - in der heutigen Form kritisch zu hinterfragen ist.

6.1_ Die Unternehmen und Anstalten des Bundes

Gemass der Eidgendssischen Finanzverwaltung belauft sich die aktuelle
Zahl der Unternehmen und Anstalten des Bundes auf 19 (gl Abbildung 6). Ei-
nige dieser Unternehmen und Anstalten, wie etwa die FINMA oder auch
die Bildungsinstitute, erfiillen hauptsichlich offentliche Aufgaben und
dringen sich in diesem Sinne nicht als Privatisierungskandidaten auf.
Andere erfiillen jedoch nicht nur 6ffentliche Aufgaben, sondern treten
gleichzeitig als Konkurrenten von Privaten am Markt auf. So wurde etwa
2013 das Bundesamt fiir Metrologie (METAS) in eine offentlich-rechtli-
che Anstalt umgewandelt, wobei der Bundesrat in seiner Botschaft expli-
zit festhielt, dass auch eine Privatisierung des METAS denkbar wiére (Bun-
desrat 2010). Als einer der Griinde, die gemass dem Bundesrat gegen ein
privatisiertes METAS sprechen, wurden Synergieverluste zwischen der
industriellen und der gesetzlichen Metrologie angefithrt. Genau solche
Synergien, die auf hoheitlichen Tatigkeiten beruhen und deshalb von
privaten Anbietern nicht realisiert werden konnen, bewirken letztlich
Wettbewerbsverzerrungen zulasten Dritter.

Ohne Weiteres wire beispielsweise auch eine Privatisierung der Sky-
guide moglich, auch wenn die Flugsicherung ein natiirliches Gebietsmo-
nopol darstellt. Ahnlich wie in anderen Bereichen konnten fir die Flug-
sicherung Konzessionen vergeben werden, die in regelmaéssigen Abstan-
den neu ausgeschrieben werden. Gleiches gilt fir die RUAG, die die ehe-

maligen Ruastungsbetriebe des Bundes umfasst — sie konnte problemlos
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Abbildung 6
Unternehmen und Anstalten des Bundes

Unter die Unternehmen und Anstalten des Bundes fallen jene Einheiten, die eine eigene Rechtspersonlichkeit haben, nicht der
zentralen Bundesverwaltung angehoren, vom Bund kapital- und stimmenmdssig beberrscht werden und mit Verwaltungsaufgaben
betraut sind. Hinzu kommt der ETH-Bereich, der selbst keine Rechtspersonlichkeit innebat.

Quelle: EFV (2016)

privatisiert werden. Sinnvoll wire dies vor allem deshalb, weil sich die
RUAG immer stirker vom Bund und seiner Armee entfernt: 2015 erwirt-
schaftete die RUAG 63 % ihres Umsatzes von 1,74 Mrd. Fr. im Ausland
und unterhielt dort 16 Standorte (RUAG 2016). Auch ob sich der Bund mit
der Identitas eine eigene Unternehmung mit rund 66 Vollzeitstellen (1den-
titas 2016) leisten muss, die als ihr Kerngeschift die Registrierung und Rick-
verfolgung von Nutz- und Heimtieren angibt, darf bezweifelt werden.
Diese Aufgabe konnte sicherlich — basierend auf regelmassigen Ausschrei-

bungen - genauso effizient von Privaten erfiillt werden.

Die Unternehmen des Service public: Post und SBB

In Abbitdung 6 finden sich tberdies auch die klassischen «Service-public-Pro-
vider» des Bundes, die — neben der bereits diskutieren Swisscom — die
Post und die SBB umfassen.  * Ahnlich wie im Telecom-Bereich blieb im

8  Zuden speziellen Merkmalen des Post- und Bahnwesens sowie konkreten Reformvorschlagen vgl. Meister (2012).
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schweizerischen Postwesen die Marktoffnung auf halbem Weg stehen:
Nach Absenkung der Gewichtsgrenze fir das Restmonopol der Post auf
50 Gramm im Jahre 2009, wurden weitere Marktoffnungsschritte auf Eis
gelegt. Unter anderem deshalb steht die Privatisierung der Schweizeri-
schen Post zurzeit nicht ernsthaft zur Debatte. Bevor ein solcher Schritt
in Erwagung gezogen werden konnte, mussten namlich verschiedene
Missstande ausgeraumt werden. So wire etwa vorab der ausufernde und
die Realitaten der sich digitalisierenden Welt ignorierende Grundversor-
gungsauftrag der Post zu tiberdenken und abzubauen. Um die Gefahren
von marktverzerrenden Quersubventionen zu verhindern, miisste Gber-
dies das Restmonopol abgeschafft und durch ein System der direkten
Abgeltung der Mehrkosten des Service-public-Auftrags ersetzt werden.

Ahnlich prasentiert sich die Situation beziiglich der SBB. Auch in die-
sem Fall dreht sich die Debatte zum heutigen Zeitpunkt nicht primar
um eine privatisierte SBB, sondern um eine Intensivierung des Wettbe-
werbs auf der Schiene. Dieser ist in der Schweiz — mit Ausnahme des G-
terverkehrs — wenig entwickelt: Im Personenfernverkehr verfiigt die SBB
noch immer tber ein formelles Monopol und im regionalen Schienen-
verkehr fehlt eine Ausschreibungspflicht. Auch der intermodale Wettbe-
werb — vor allem der Wettbewerb zwischen Bahn und Bus — spielt in der
Schweiz hochst begrenzt. Bahn und Bus werden als komplementire
Transportmittel betrachtet, was sich daran zeigt, dass die Konzession fiir
einen fahrplanmissigen Busbetrieb nur dann erteilt wird, wenn keine
anderen von der offentlichen Hand mitfinanzierten Verkehrsangebote
konkurriert werden.

Grundvoraussetzung fiir mehr Wettbewerb auf und mit der Schiene
wire eine hohere Benutzerfinanzierung (der Eigenfinanzierungsgrad der
SBB im Personen- und Schienenverkehr betragt gerade einmal 40 %), um
die kanstlich angeheizte Verkehrsnachfrage, die immer grossere Investi-
tionen in den Ausbau von Kapazititen verlangt und den kostspieligen

Zersiedlungsprozess vorantreibt, abzudampfen (Miller-Jentsch 2013).

Zahlreiche weitere Privatisierungskandidaten

Neben den oben diskutieren Unternehmen und Anstalten des Bundes
gibt es eine Vielzahl von weiteren Amtern oder Vereinen, selbststindigen
Unternehmen des offentlichen Rechts, die ordnungspolitische Fragen
aufwerfen. Zu denken ist exemplarisch an die SUVA, deren seit Jahren
kritisiertes Teilmonopol im Bereich der Unfallversicherungen auch an-
lasslich der 2015 verabschiedeten Revision des Bundesgesetzes tber die
Unfallversicherung (UVG) nicht angetastet wurde oder die 2011 verhin-
derte Aufhebung des Schweizer Nationalgestiits, dessen Betrieb nicht zu
den Kernaufgaben des Bundes gezihlt werden kann. Wie der unlangst
veroffentliche Service-public-Bericht zudem aufzeigt, ist der Bundesrat
auch im Bereich der elektronischen Medien nicht zu echten Reformen

bereit (Bundesrat 2016): Weiterhin sollen der SRG keine bindenden Beschran-
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kungen auferlegt werden, die die wachsende Expansion im TV- und In-

ternet-Markt verhindern wurde.

6.2_ Kantone als Konzerne
Nicht nur der Bund besitzt ein breites Portfolio an Unternehmen und
Anstalten. Auch die Kantone sind Eigentiimer von diversen Unterneh-
men und haben sich tber die Zeit von reinen Leistungserbringern zu
veritablen Konzernen entwickelt. Fur das Jahr 2007 listen Meister und
Rahli (2009) rund 1000 Beteiligungen an selbststandigen Unternehmen
auf, die mit einem Gesamtwert von 8,3 Mrd. Fr. in den Buichern der Kan-
tone standen. Gegeben, dass die Mehrzahl der kantonalen Engagements
zu Nominalwerten oder sogar nur Erinnerungswerten bilanziert werden,
durfte der effektive Wert der Beteiligungen jedoch schon 2007 um ein
Vielfaches hoher gewesen sein. Uberdies wurden bei der Erfassung der
Unternehmensbeteiligungen Amter und Anstalten ohne Rechtsperson-
lichkeit ausgeklammert, obwohl diese — wie schon auf Bundesebene fest-
gestellt — oftmals Leistungen erbringen, die auch im freien Markt ange-

boten wtrden.

Verinderungen in den kantonalen Beteiligungsportfolios

Positiv zu werten ist, dass sich seit 2007 viele Kantone zeitgemasse «Pu-
blic Corporate Governance»-Strukturen gegeben haben und sich die
Transparenz beziglich des Beteiligungsmanagements mancherorts ver-
bessert hat. So weisen heute beispielsweise verschiedene Kantone auf ih-
rer Homepage oder in «Public Corporate Governance»-Berichten Betei-
ligungsspiegel aus, die regelmassig aktualisiert werden. Ein Vergleich der
Beteiligungsportfolios fiir drei ausgewahlte Kantone (Aargau, Basel-Stadt
und Zirich) zwischen dem Jahr 2007 und 2016 zeigt tberdies, dass sich
in der letzten Dekade durchaus Veranderungen — teilweise zum Guten
und teilweise zum Schlechten — ergeben haben.

Der Kanton Aargau wies gemass Meister und Riihli (2009) 2007 noch
24 Unternehmensbeteiligungen aus, 2016 liegt die entsprechende Zahl
bei 39. Auch im Kanton Zirich wurde das Beteiligungsportfolio leicht
ausgeweitet; es stieg zwischen 2007 und 2016 von 57 auf 61 Unterneh-
mensbeteiligungen. Umgekehrt verlief der Trend im Kanton Basel-Stadt,
der 2007 an 46 Unternehmen beteiligt war — aktuell sind es noch 38.

Der Vergleich der Beteiligungsportfolios fir die Kantone Aargau, Ba-
sel-Stadt und Zirich zwischen dem Jahr 2007 und 2016 bestitigt zudem,
dass sich die Struktur der Beteiligungen nicht grundlegend verandert hat.
Nach wie vor lassen sich die kantonalen Beteiligungsportfolios schema-

tisch in die folgenden sechs Kategorien unterteilen: Finanzdienstleistun-

9  Zur anachronistischen schweizerischen Medienférderung und Reformvorschlagen fiir den Service public im Bereich
der elektronischen Medien sieche Meister und Mandl (2014).
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gen, Verkehr, Energie, Gesundheit, Bildung und Kultur/Freizeit. Volu-
menmissig diirften dabei weiterhin die Beteiligungen im Bereich der
Finanzdienstleistungen (vl Kapitet 3) und Energie (vl kapitet 5) in den Biichern
der Kantone dominieren. Im Rahmen der Privatisierungsdebatte gilt die
Faustregel, dass je privater der Charakter der Leistungserbringung und
je hoher die Wettbewerbsintensitat ist, umso eher sollte sich der Kanton

von einer Beteiligung trennen.

Finanzdienstleistungen

Wie schon im Zusammenhang mit den Kantonalbanken in kapitet 3 disku-
tiert, gilt Gleiches fiir die kantonalen Gebaudeversicherungen, auch wenn
diese, mit Ausnahme der Nidwaldner Sachversicherung (NSV), tiber kei-
ne Staatsgarantien mehr verfigen. Wie Rutz und Schmid (2014) aufzei-
gen, stellen in diesem Bereich weniger die finanziellen Risiken fiir das
Gemeinwesen als vielmehr die in vielen Kantonen nicht wettbewerbs-
neutrale Ausrichtung der Gebdudeversicherungen den triftigsten Priva-
tisierungsgrund dar: Das heute noch in 19 Kantonen geltende Monopol
der kantonalen Gebaudeversicherungen bezieht sich auf Feuer- und Ele-
mentarschiden. Schon diese kleinriumigen Monopole - oft mit einem
Versicherungszwang kombiniert — sind aus ordnungspolitischer Sicht du-
sserst fragwiirdig. Nicht wenige kantonale Gebaudeversicherungen bie-
ten dariber hinaus weitere Versicherungsprodukte (z.B. Haftplicht- oder
Rechtsschutzversicherungen) an und treten somit in direkte Konkurrenz
mit der Privatassekuranz. Die Gefahr von Marktverzerrungen, etwa in
Form von Quersubventionierungen aus dem monopolistischen in den
wettbewerblichen Bereich, ist virulent.

Viele Kantone sind zudem an Kredit- und Biirgschaftsgenossenschaf-
ten beteiligt. Auch wenn die mit diesen Genossenschaften verbundenen
finanziellen Risiken tberschaubar sind, stellt sich die Frage, ob eine Not-
wendigkeit fir solche kantonalen Beteiligungen besteht. Kosten-Nut-
zen-Uberlegungen diirften auch hier eher fiir eine aktive Verausserungs-

strategie sprechen.

Offentlicher Verkehr

Vor allem im Bereich Schienen- und Busverkehr halten viele Kantone
Minderheitsbeteiligungen an Verkehrs- und Transportunternehmen —
weitere Aktionare sind oftmals der Bund sowie die Gemeinden und Be-
zirke. Dabei handelt es sich einerseits um Beteiligungen an regionalen
Verkehrsunternehmen wie der BLS, der Stidostbahn (SOB) oder der Rha-
tischen Bahn (RhB). Anderseits liegen zahlreiche Beteiligungen an Ver-
kehrsunternehmen vor, die die urbanen Raume mit Transportdienstleis-
tungen versorgen. Beispiele hierfur sind der Ziircher Verkehrsverbund
(ZVV), die Basler Verkehrsbetriebe (BVB) oder die Verkehrsbetriebe Bern
(bernmobil). Grundsatzlich gilt fiir alle diese Betriebe Ahnliches wie fur

die SBB (vgl. kapitet 6.1): Im Vordergrund steht zum heutigen Zeitpunkt nicht
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deren Privatisierung, sondern die Erh6hung des Eigenfinanzierungsgrads
und die schrittweise Intensivierung des Wettbewerbs. Die meisten Ver-
kehrsbetriebe wiren in den heutigen fragmentierten Markt- und Eigen-
tumerstrukturen im freien Wettbewerb nicht tiberlebensfihig.

Den zweiten grossen «Beteiligungsbrocken» der Kantone im Ver-
kehrsbereich stellen die Flughifen dar. So sind die jeweiligen Standort-
kantone an den internationalen Flughifen Zirich (Flughafen Zirich AG),
Genf (GVA) und Basel (EuroAirport Basel-Mulhouse) beteiligt. Zudem
finden sich verschiedene Beteiligungen an kleineren, regional ausgerich-
teten Flughifen. Aus technischer Sicht stehen einer Privatisierung von
Flughafen kaum Hindernisse im Weg — der Kanton und die Stadt Ziirich
etwa konnten ihre Aktienbeteiligungen von 33,3 % respektive 5,19 an der
seit dem Jahr 2000 privatisierten und borsenkotierten Flughafen Zirich
AG problemlos an der Borse absetzen. Auch aus strategischer Sicht sind
Beteiligungen an Betreibern von Flughifen kaum notwendig. Uber ge-
eignete Regulierungen und die Konzessionsvergabe kann auch ohne fi-
nanzielle Beteiligung sichergestellt werden, dass ein Flughafen beispiels-
weise seiner Funktion als zentrale nationale Infrastruktur gerecht wird.

Im Bereich der Schifffahrt sowie der Berg- und Sportbahnen bestehen
hingegen kaum solche strategische Interessen — die Verausserung von Be-
teiligungen ware vor allem im Rahmen der Bereinigung der untbersicht-
lichen Strukturen in den kantonalen Beteiligungsportfolios wiinschens-

wert.

Gesundheit

Im Gesundheitswesen treten die Kantone hauptsichlich als Besitzer der
Kantonsspitaler, die heute mehrheitlich als eigenstindige Anstalten und
Aktiengesellschaften organisiert sind, in Erscheinung. Auch wenn der
Spitalmarkt nicht eigentlich liberalisiert wurde, entstand als Folge der
neuen Spitalfinanzierung (Einfiihrung von Fallpauschalen und freie Spi-
talwahl) ein gewisser Wettbewerb um die Gunst der Patienten. Die Pri-
vatisierung von Spitalern wire — zumindest mittelfristig — durchaus mog-
lich und wird in einigen Kantonen auch aktiv diskutiert, so etwa in den
Kantonen Aargau und Zirich. In vielen Kantonen, besonders in jenen,
die die Neuordnung der Spitalversorgung noch nicht konsequent umge-
setzt haben, miisste aber wohl in einem ersten Schritt eine Reorganisa-
tion der Kantonsspitiler an die Hand genommen werden. Gerade die
heute immer noch bestehenden kleineren (Teil-)Betriebe, durften in ei-

nem wettbewerblichen Umfeld kaum konkurrenzfihig sein.

Bildung

In der Schweiz ist das Bildungswesen nach wie vor fest in staatlicher Hand.
Eine Privatisierungsdebatte findet bis dato weder auf Ebene des Bundes
noch der Kantone, die Eigentiimer von Universitaten, Fachhochschulen

und Padagogischen Hochschulen sind, statt. Voraussetzung fir eine sol-
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che Debatte waren — dhnlich wie im Gesundheitswesen — Liberalisie-
rungsschritte, die den Wettbewerb um Schiiler und Studenten tberhaupt
zulassen. Zu denken ist hierbei an die Liberalisierung der Schulwahl auf
der Primir- und Sekundarstufe, hohere Eigenbeteiligungen in Form von
Studiengebiihren im Hochschulbereich oder aber auch an den von Ave-
nir Suisse 2013 lancierte Vorschlag eines Bildungskontos (Schellenbauer und

Walser 2013).

Ubriges

Schliesslich findet sich in den Portfolios der Kantone ein Sammelsurium
von kleineren Beteiligungen, etwa an landwirtschaftlichen Genossen-
schaften oder kulturellen Institutionen (Theater, Opern etc.). Auch wenn
solche Engagements aus finanzieller Sicht kaum von Bedeutung sind,
wire eine Uberpriifung und Bereinigung der Beteiligungsportfolios — so-
fern nicht schon erfolgt — wiinschenswert.

Speziell zu erwihnen sind im Ubrigen die Beteiligungen einzelner
Kantone an Informatikgesellschaften (z.B. Bedag, Abraxas oder VRSG),
die aktiv und in Konkurrenz zu Privaten am Markt auftreten. Im Bereich
Informatikdienstleistungen kann kaum ein Marktversagen moniert wer-
den, weshalb es auch keinen Raum fiir staatliches Engagement gibt. Glei-

ches gilt fir die Schweizer Salinen AG, an der alle Kantone beteiligt sind.

6.3_ Fehlende Transparenz auf Gemeindeebene

Systematische Beteiligungsspiegel fiir die rund 2300 Gemeinden in der
Schweiz existieren nicht. Hieraus den Schluss zu ziehen, dass es auf Ge-
meindeebene keine finanziell riskanten und ordnungspolitisch fragwiir-
digen Beteiligungen gebe, wire aber auf jeden Fall verfehlt. So erlitt etwa
die Stadt Bern infolge einer Fehlinvestition des stadteigenen Unterneh-
mens Energie Wasser Bern (EWB) 2013 einen Verlust von 7,3 Mio. Fr. Die
EWB hatte sich mit 15% an der Solar Industries AG beteiligt, gegen die
ein Konkursverfahren er6ffnet wurde (Tagesanzeiger 2013).

Klar ist, dass sich die Beteiligungsportfolios der Gemeinden und Kan-
tone teilweise tiberschneiden. Vor allem in den Bereichen Energie, Ver-
kehr und Gesundheit. Die grosseren Stadte diirften vielfach an denselben
Energieversorgern, Verkehrsunternehmen und Spitalern wie die Kantone
beteiligt sein. Damit tragen sie die gleichen Risiken wie die Kantone,
weshalb auch die gleichen Bereinigungs- und Liberalisierungsschritte wie

auf der kantonalen Ebene vorgenommen werden sollten.

Wasserversorgung durch Private — Alltag in der EU

Starker als auf der Bundes- und Kantonsebene diirfte das Engagement
der Gemeinden und Stadte im Bereich Kultur und Freizeit (Museen, The-
ater, Opern, Zoos etc.) sein. Dass es sich gerade in diesem Bereich oft um
meritorische Guter handelt, ist unbestritten. Wie schon verschiedentlich

erwihnt, bedeutet dies jedoch keinesfalls, dass das Gemeinwesen etwa
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selbst Kultur «produzieren» muss. Viele staatliche Kulturinstitutionen
koénnten auch privatisiert und mit einem — in regelmaéssigen Abstinden
auszuschreibenden - Leistungsauftrag versehen werden.

Man darf davon ausgehen, dass sich neben den Engagements im Be-
reich Kultur und Freizeit viele weitere Beteiligungen in den Portfolios
der Stidte und Gemeinden finden, die sowohl aus ordnungspolitischer
als auch aus Kosten-Nutzen-Sicht fragwiirdig sind. Zu denken ist hierbei
etwa an Beteiligungen an Wohnbaugenossenschaften, Messeorganisati-
onen oder Parkhéusern. Ein wichtiger Bereich, in dem friher oder spater
eine Privatisierungsdebatte stattfinden muss, sind die vielen Stadtwerke,
die unter anderem fiir Abfall- und Wasserversorgung zustiandig sind. So
illustriert das Beispiel England, dass offentliches Eigentum an Wasser-
werken keinesfalls eine Garantie fir eine effiziente Trinkwasserversor-
gung und ausreichende Investitionen in die Infrastruktur darstellt. Auch
in unseren Nachbarslaindern Deutschland, Frankreich und Italien ist die
Wasserversorgung mittlerweile teilweise oder ganz in privater Hand. Die
Erfahrungen aus dem Ausland lehren auch, dass es — zumindest solange
kein echter Wettbewerb besteht — moglicherweise Tarifregulierungen
braucht, um tberhohte Gewinne bei privaten Wasserversorgern zu ver-

hindern.

FTTH - riskante stidtische Kooperationen mit der Swisscom
Speziell zu erwihnen ist schliesslich der Ausbau der Glasfasernetze
(FTTH) durch die Elektrizitatswerke in vielen Stadten (z.B. Zurich, Ba-
sel, Bern, St. Gallen oder Genf).| " Hierbei stehen standortpolitische
Uberlegungen im Vordergrund, d.h. Glasfasernetze sind weder Teil des
Service public noch handelt es sich um meritorische Guter. Gerade in
urbanen Rdumen ist der Bau von Glasfasernetzen ein potenziell ren-
tabler Business Case, der keine stadtischen Engagements oder Subven-
tionen voraussetzt. Vielmehr drohen sogenannte «Mitnahmeeftekte», da
das Netz ohnehin gebaut wiirde. Aus ordnungspolitischer Sicht ist das
FTTH-Engagement der Stadte somit kaum vertretbar.

Auch wenn der Bau von Glasfasernetzen grundsitzlich ein rentables
Geschift sein kann, birgt das von vielen Stadten gewahlte Kooperations-
modell mit der Swisscom betrichtliche finanzielle Risiken. Wiederum
sind betrichtliche Betrige im Spiel: Nur schon in Zirich wurden bis
dato beispielsweise rund 600 Mio. Fr. in den FTTH-Ausbau investiert
(Nzz 2015). Ob sich diese Investition auszahlen oder zu einem Millionen-
grab entwickeln, hangt entscheidend davon ab, wie viele Kunden einen
Internetprovider wahlen, der seine Dienste tiber das stadtische Glasfaser-
netz anbietet. Auch wenn es zu diesem Punkt bis anhin kaum 6ffentliche
Informationen gibt, mussten einige Stadte bereits zugeben, dass sich das

Kundeninteresse in engen Grenzen halt.

10 Vgl. dazu auch Meister (2012)
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7_Eine Privatisierungsagenda
fur die Schweiz

Obwohl viele Unternehmen im Besitz des Bundes, der Kantone und Ge-
meinden zunehmenden finanziellen Risiken ausgesetzt sind, teilweise
schwerwiegende Interessenkonflikte und Governance-Probleme beste-
hen und die anhaltende staatliche Expansion in wettbewerbliche Berei-
che die Mirkte verzerrt, sind Privatisierungen in der Schweiz zurzeit kein
ernsthaft diskutiertes Thema. Gegeben, dass staatliche Unternehmen und
Beteiligungen tberdies weder Garant fir Qualitit, tiefe Preise, Innovati-
on oder Effizienz sind, ist es sachlich begriindet, die Privatisierungsde-

batte wieder in der vollen Breite zu beleben.

7.1_ Wie die Prioritaten gesetzt werden sollten
Bei der Bestimmung der Schwerpunkte einer Privatisierungsagenda darf
es nicht nur um die Eigentumsfrage gehen. Vielmehr ist in jedem einzel-
nen Fall abzukliren, ob es begleitende Deregulierungs- und Liberalisie-
rungsschritte braucht, damit die mit einer Privatisierung angestrebten
Ziele erreicht werden. Oftmals wird ein sequenzielles Vorgehen (wie in
der «Roadmap» in Kapitet 2.4 skizziert) sinnvoll sein und eine Privatisierung
ist nur der konsequente letzte Schritt. Abbildung 7 illustriert schematisch
anhand zweier Dimensionen — der Wettbewerbsintensitit und der Natur
der erbrachten Leistung — wie die Priorisierung vorgenommen werden

sollte.

Prioritdt I: Riickzug des Staates aus wettbewerblichen Mdrkten

Staatliches Engagement in wettbewerblich organisierten Markten, die
durch private Leistungserbringung gekennzeichnet sind, ist unnotig. Pri-
vatisierungen in solchen Markten konnen zudem ohne grosse Begleit-
massnahmen vorgenommen werden, da prinzipiell kein Marktversagen
vorliegt. Zu nennen ist etwa die Finanzbranche, aber auch die Telekom-
oder IT-Branche, in denen der Staat mit seinen Unternehmen typischer-

weise in Konkurrenz zu privaten Anbietern steht.

Prioritit II: Offnung der Netzinfrastrukturmdrkte

Netzinfrastrukturen sind in der Regel dadurch charakterisiert, dass
grundsatzlich private Giiter produziert werden (etwa Strom oder Trans-
portdienstleistungen), aber Monopolisierungstendenzen bestehen. Bevor
Unternehmen aus diesen Sektoren privatisiert werden, gilt es Rahmen-
bedingungen zu etablieren, die echten Wettbewerb zulassen. So wiirde
die Privatisierung von Stromunternehmen fir die Konsumenten wohl
kaum positive Wirkung entfalten, solange die Haushalte «gefangen» sind

und die Gestehungskostenregel in Kraft ist (vl kapitel 5.2).

48 Das Marchen vom Tafelsilber



Abbildung 7
Schematische Privatisierungsagenda

Privatisierungen verlangen oftmals nach vorgdngigen Deregulierungs- und Liberalisierungsschrit-
ten. Obne grosse Begleitmassnahmen konnen Privatisierungen jedoch in Branchen vorgenommen
werden, in denen die Leistungserbringung privaten Charakter hat und die Wettbewerbsintensitdt
hoch ist. Die Liste der Unternebmensbeispiele ist nicht abschliessend.

Verkehr
SBB, ransportunternehmen,
Skyguide, Flughafen Post .

Die Post Versicherungen
Regionale Versorgung SUVA, kant. Gebdudeversicherung
ewb, wb, ewz Gesundheit

L Kantonsspitdler
Monopolmarkt/ keine Marktgffnung
Medien Kultur

SRG Museen, Theater, Oper

Bildung
ETH, Universitdten,
Fachhochschulen N

offentliches/meritorisches Gut

Quelle: eigene Darstellung

Prioritdt III: Beschaffung meritorischer Giiter bei Privaten

Schliesslich lassen sich Leistungsbereiche identifizieren, in denen der Wett-
bewerb eigentlich funktionieren wiirde und der Staat seine Aktivititen
primar mit dem Argument der meritorischen Giiter begriindet. Auch hier
brauchte es teilweise zuerst Marktoffnungsschritte, bevor eine Privatisie-
rungsdebatte iberhaupt Sinn macht - so z.B. im Bildungswesen. Im Kul-
turbereich hingegen konnten Privatisierungen relativ schnell an die Hand
genommen werden, denn das meritorische Gut «Kultur» setzt nicht zwin-
gend staatseigene Institutionen voraus. In vielen Fallen ist es ausreichend,

private Institutionen mit einem Leistungsauftrag auszustatten.

7.2_ Was unsere Staatsunternehmen wert sind

Letztlich bedeutet Privatisierung immer, dass staatliches Vermogen in
privates Eigentum umgewandelt wird. Wenn 6ffentliche Unternehmen
oder staatliche Unternehmensbeteiligungen an private Investoren tber-
gehen, stellt sich deshalb die Frage nach dem «angemessenen» Preis. Wird
eine Privatisierung tiber den Verkauf von Aktien an der Borse vorgenom-
men, bestimmt der Markt den entsprechenden Preis. Schwieriger — je-
doch nicht unméglich — wird die Bestimmung des Verausserungswerts
von oOffentlichen Unternehmen und Beteiligungen, wenn nicht tber die
Borse privatisiert wird bzw. werden kann.

Um eine genauere Vorstellung tiber das Ausmass potenzieller Privati-

sierungserldse zu erhalten, werden nachfolgend Unternehmenswerte fiir
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einige staatliche Betriebe und Beteiligungen geschitzt. Dabei liegt der
Fokus auf den Staatsbetrieben in den drei in dieser Studie genauer un-

tersuchten Sektoren: Telekommunikation, Finanzen und Energie.

Swisscom — immer weniger wert
Als die Swisscom 1998 an die Borse gebracht wurde, pendelte sich der
Aktienkurs bis Ende des Jahres bei rund 550 Fr. ein. Damit wies die Swiss-
com damals eine Marktkapitalisierung von tiber 42 Mrd. Fr. auf. Im Lau-
fe des folgenden Jahres notierte die Swisscom-Aktie sogar bei tiber 600
Fr. und das Telekom-Unternehmen erreichte per Ende Jahr einen Rekord-
borsenwert von 47,4 Mrd. Fr. Seither ist die Marktkapitalisierung der
Swisscom drastisch gesunken: Ende 2008 war das Unternehmen gerade
einmal noch 18,1 Mrd. Fr. wert. Zwischenzeitlich hat sich der Aktienkurs
wieder etwas erholt, und heute betragt der Borsenwert ca. 26,1 Mrd. Fr.
Entsprechend war auch der Wert der Bundesbeteiligung an der Swiss-
com Schwankungen unterworfen. Dieser betrug Ende 1999 31 Mrd. Fr.,
reduzierte sich jedoch bis Ende der 2000er-Jahre auf rund einen Drittel
dieses Betrags, wobei zu beachten ist, dass der Bund in dieser Zeit seine
Beteiligung an der Swisscom um 8,6 % (von 65,5 % auf 56,9 %) verringer-
te. Ende 2015 besass der Bund noch 51% der Swisscom-Aktien, was ihm
bei einem Verkauf einen Privatisierungserl6s von gut 13,3 Mrd. Fr. be-
schert hatte. Hatte sich der Bund jedoch von Beginn weg vollstindig aus
dem Telekom-Markt zuriickgezogen (wie dies etwa in Grossbritannien
und Italien der Fall war; vgl. Abbildung 2), wire sein 51%-Aktienpaket 8,3 Mrd.

Fr. mehr wert gewesen als heute — er hatte einen Privatisierungserlos von

Abbildung 8
Marktkapitalisierung der Swisscom per 31. Dezember (1998 - 2015)

Die Marktkapitalisierung der Swisscom hat sich zwischen 1998 und 2015 beinahe halbiert. Dementsprechend hat auch die
Mehrheitsbeteiligung des Bundes drastisch an Wert verloren.

! in Mrd. Fr. Bundesanteil in % |
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Quelle: Geschaftsberichte Swisscom
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tiber 21,6 Mrd. Fr. erwirtschaftet. bbitdung 8 fasst die Marktkapitalisierung
der Swisscom und den Wert der jeweiligen Bundesbeteiligung (jeweils

per 31. Dezember) zwischen 1998 und 2015 zusammen.

Kantonalbanken - ein gemischtes Bild

Im Jahr 2015 waren 13 von 24 Kantonalbanken an der Borse kotiert. Fiir
diese Finanzinstitute lasst sich die Marktkapitalisierung somit leicht er-
mitteln (vl Tabelle 2). Schwieriger ist es hingegen, den Wert der nicht kotier-
ten Kantonalbanken zu eruieren. Zu solchen Zwecken wird oftmals die
sogenannte Multiplikator-Methode herangezogen, die davon ausgeht,
dass gewisse betriebswirtschaftliche Kennzahlen wie Umsatz, EBITDA,
EBIT | "' oder Reingewinn fiir die Bildung des Aktienkurses und somit
fur den Borsenwert eines Unternehmens (mit-)ursachlich sind. In dem
der Borsenwert eines kotierten Vergleichsunternehmens ins Verhiltnis
zu einer solchen Kennzahl gesetzt wird, lasst sich ein Multiplikator er-
rechnen, der anschliessend auf das nicht kotierte Vergleichsobjekt ange-
wendet wird, um einen ungefahren Unternehmenswert zu schitzen.

Zur Bewertung der nicht kotierten Kantonalbanken wurde vorliegend
ein Reingewinn-Multiplikator verwendet. | ' Dieser betragt fir das Jahr
2015 im Durchschnitt tber alle kotierten Kantonalbanken 18 (2005: 20).
Mit andern Worten, die durchschnittliche Marktkapitalisierung der ko-
tierten Kantonalbanken betrug 2015 das Achtzehnfache des ausgewiese-
nen Reingewinns. Beachtet werden muss, dass der errechnete Multipli-
kator aufgrund der noch immer bestehenden Staatsgarantien
moglicherweise etwas tiberschitzt wird. Mit anderen Worten, wiirden
die kotierten Kantonalbanken privatisiert und die Staatsgarantien ent-
fallen, hitte dies allenfalls einen dimpfenden Effekt auf Bérsenkurse und
Marktkapitalisierung. Die in Tabelle 2 ausgewiesenen Unternehmenswerte
fur die Jahre 2005 und 2015 sind in diesem Sinne als indikative Schat-
zungen zu interpretieren.

Aus Tabelte 2 ist ersichtlich, dass die Grosse und somit auch der Wert der
Kantonalbanken erheblich variiert: 2015 war die Ziircher Kantonalbank
(ZKB) knapp 13 Mrd. Fr. wert, wihrend die Marktkapitalisierung der
Banque Cantonale du Jura gerade einmal 184 Mio. Fr. betrug. Im Durch-
schnitt belief sich die Kapitalisierung der Kantonalbanken auf rund 2
Mrd. Fr. und insgesamt summiert sich deren Wert auf geschitzte 49,8
Mrd. Fr. Damit ist der Verbund der Kantonalbanken heute rund 2,5 Mrd.

Fr. mehr wert als noch vor zehn Jahren. Allerdings konnten nicht alle

11 EBIT (Earnings before interest and taxes): Gewinn vor Zinsen und Steuern, oft auch als operatives Ergebnis bezeichnet.
EBITDA (Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization): Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschrei-
bungen.

12 Neben dem Reingewinn-Multiplikator wurden auch Multiplikatoren fiir Umsatz, EBITDA, EBIT errechnet. Es zeigte
sich jedoch, dass der Reingewinn-Multiplikator die effektiven Borsenwerte der kotierten Kantonalbanken am besten
annihert. Es darf deshalb angenommen werden, dass dieser Multiplikator auch die Unternehmenswerte der nicht
kotierten Kantonalbanken am besten prognostiziert.
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Tabelle 2

Unternehmenswerte kotierter und nicht kotierter Kantonalbanken

2015 2005
Unterneh- \éveetr:iltii;l:nlgantonalen Unterneh- \éV:tlzilriJgel:nI;antonalen Veranderung
menswert "~ Y7°Y o menswert 7<% o Unterneh-
(in Mrd. Fr.)! absolut (in Mrd. Fr.) absolut menswert
(in Mrd. Fr) pro Kopf (in Mrd. Fr) pro Kopf (2005-2015)
ZH -21%
i s wr ws W s 8 8%
T Y w0z 26 20 mas e
LU? 3,21 1,97 5001 1,49 1,04 2912 +116%
BS3 2,86 2,45 12 868 3,21 2,58 13 901 -1%
D S " w%
FR +73%
S6 2,01 1,10 2224 2,17 1,19 2589 -7%
BL3 1,93 1,42 5057 2,43 1,63 6110 -20%
BE 1 v W o T oot %
162 1.59 1,27 4833 +59%
26 1,35 0,68 5633 1,01 0,50 4724 +34%
Sz +35%
oo 0 o o o5 W ws%
GE? 0,94 0,42 871 0,68 0,34 791 +37%
SH +58%
Tl +63%
e o; o w12 os  os  mn . %
NW 0,43 0,36 8649 0,28 0,23 5829 +57%
UR +2%
oW o 021 e 0s o2 w0s a8
w02 o wer 0w 0w ws g%
Al +31%
Ju 0,18 0,10 1414 0,12 0,07 988 +50%

! Orange markierte Werte in der Tabelle wurden mittels des Reingewinn-Multiplikators ermittelt.

Z Der Kanton hat im betrachteten Zeitraum seine Kapitalbeteiligung abgebaut (GR: -5%; LU: -8 %; BE: -5%; T6:-20 %;
GE: -6%; GL: -32%). Die Veranderung der kantonalen Beteiligung iber die Zeit weicht daher von der Verdnderung
des Unternehmenswertes ab.

3 Der Kanton hat im betrachteten Zeitraum seine Kapitalbeteiligung ausgebaut (BS: +6 %; BL: +7 %; VD: +17 %).
Die Veranderung der kantonalen Beteiligung iiber die Zeit weicht daher von der Veranderung des Unternehmenswertes ab.

Quelle: BFS, Geschdflsberichte der Kantonalbanken, eigene Berechnungen
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Institute ihren Wert steigern. So sank der Unternehmenswert der beiden
grossten Kantonalbanken (ZKB und BCV) im Zeitablauf um rund einen
Viertel, wihrend die Grosszahl der kleineren Kantonalbanken ihren Wert
steigern konnte.

Auch die potenziellen Privatisierungsertrige variieren von Kanton zu
Kanton stark — sie hingen einerseits von der Grosse der Kantonalbank
und anderseits von den Beteiligungsstrukturen ab. Gegeben, dass der
Grossteil der Kantonalbanken jedoch nach wie vor im Staatsbesitz
ist — wertmassig befanden sich 2015 gerade einmal 17,2% der Kantonal-
banken in privaten Hianden —, hatte eine Verausserung aller kantonalen

Beteiligungen einen Privatisierungsertrag von rund 40 Mrd. Fr. generiert.

Strombranche - Milliarden an Volksvermogen vernichtet

Wihrend private Unternehmen an internationale Buchhaltungsstandards
gebunden sind und den Wert ihrer Beteiligungen den Gegebenheiten des
Marktes anpassen missen, gelten fiir Kantone und Gemeinden andere
Regeln. Viele von ihnen fihren Beteiligungen zum Nennwert in den Bi-
chern. So lassen sich Anteile an Elektrizitatswerken finden, deren Wert
mit einem Franken bilanziert ist. Anderswo werden umfangreiche An-
teile an Milliardenunternehmen mit einigen Millionen Franken in den
Biichern geftihrt. Die Kantone sind zudem an dutzenden Unternehmen
im Energiesektor beteiligt und die effektiven Eigentiimerstrukturen sind,
wie in Kapitel 5 dargelegt, uniibersichtlich und komplex.

Dass die Vermogenswerte im Energiesektor in den letzten Jahren dra-
matisch geschrumpft sind, ist wohlbekannt. Ein Blick auf die Entwick-
lung der Borsenkapitalisierung der drei grossen kotierten Energieunter-
nehmen Alpiq, BKW und RE Power macht das Ausmass der
Wertvernichtung augenscheinlich (vgl. Tabetle 3): Insgesamt waren diese drei
Unternehmen 2015 um 10 Mrd. Fr. weniger wert als noch 2010, wobei
rund die Hilfte dieses Betrags (4,7 Mrd. Fr.) die kantonalen und kommu-
nalen Beteiligungen betrifft. Anders ausgedrickt, eine Verdusserung der
kantonalen und kommunalen Beteiligungen an diesen drei borsenko-
tierten Energieunternechmen hitte 2010 einen Erlds von ca. 7,1 Mrd. Fr.
generiert. Finf Jahre spiter waren die entsprechenden Beteiligungspake-
te gerade noch 2,4 Mrd. Fr. wert.

Tabelle 3

Marktkapitalisierung der drei grossen kotierten Schweizer Energieunternehmen
per 31. Dezember (in Mrd. Fr.)

2005 2010 2015
Alpig’ - 9,79 2,93
BKW W 313 18
Repower 1 3 1 o189

Die Alpiq Holding AG wurde erst 2009 gegriindet, weshalb fir 2005 keine Daten vorliegen.

Quelle: Geschaflsberichte
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Schwierig abzuschatzen sind hingegen die Wertverluste im Bereich der
tiber 300 staatlich beherrschten, nicht kotierten Energieunternehmen. In
diesem Zusammenhang durften vor allem die Geschiftsmodelle der ein-
zelnen Energieunternehmen eine entscheidende Rolle spielen. So hat
beispielsweise die Axpo als international tatiger Energiedienstleistungs-
konzern in den letzten Jahren — dhnlich wie die kotierten Energieunter-
nehmen — massive Wertminderungen in Kauf nehmen miissen. Weniger
krass dirfte der Wertverlust bei den klassischen Stromproduzenten aus-
gefallen sein, die ihre Elektrizitit zu garantierten Tarifen (konkret: Ge-
stehungskosten plus Marge) an die gefangenen Konsumenten absetzen

konnen.

7.3_ Was mit den Privatisierungsertragen geschehen soll

Bei der Privatisierung von Staatsunternehmen kénnen also Ertrige in

Milliardenho6he anfallen. Gerade deshalb ist es wichtig, schon vorab fest-

zulegen, was mit dem anfallenden Geld geschehen soll. International

werden verschiedene Verwendungszwecke diskutiert, unter anderem:

01_ Finanzierung konkreter Projekte: Privatisierungserlose konnen einfach
zur Begleichung der laufenden Ausgaben der Staatskasse zugefiihrt
werden. Diskutiert werden aber auch immer wieder Zweckbindun-
gen fir konkrete Projekte, etwa im Infrastrukturbereich (Strassen-
und Bahnnetz), fiir Bildung und Forschung, das Gesundheitswesen
oder die Altersvorsorge.

02_Schuldenabbau: Fur hochverschuldete Lander sind Privatisierungen
oftmals eine «ultima ratio» zur Sanierung des Staatshaushalts. Im Fal-
le von Griechenland etwa war der Verkauf staatlicher Unternehmen
Teil der Vereinbarung mit der EU und dem Internationalen Wah-
rungsfonds als Gegenleistung fir Hilfskredite. Auch Italien, das un-
ter einer gigantischen Staatsverschuldung leidet, hat unlangst verlau-
ten lassen, Staatsunternehmen wie die Post zu teilprivatisieren, um
Schulden abzubauen.

03_ Staatsfonds: Vorgeschlagen wird auch, Privatisierungserlose zur Auf-
nung von Staatsfonds, wie sie heute weltweit in rund 20 Landern be-
stehen, heranzuziehen. Generell dienen solche Fonds volkswirtschaft-
lichen Zielen, wobei die Finanzierung in der Regel durch die
langfristige Anlage von Devisenreserven zum Wohle kiinftiger Gene-
rationen erfolgt. Meistens, so auch beim oft erwahnten norwegischen
Staatsfonds, stammen die Mittel aus Rohstoffexporten (z.B. Erdol
oder Gas). Der australische Future Fund ist ein Beispiel fiir einen
Staatsfonds, der unter anderem mit Privatisierungserlosen gespiesen
wurde. So flossen die mit dem Verkauf des staatlichen Telekom-Un-
ternchmens Telstra erwirtschafteten Verausserungsertrage in den Fu-
ture Fund.

04_Vertetlung an die Bevolkerung: Letztlich konnen Privatisierungserlose

auch direkt oder indirekt an die (Wohn-)Bevolkerung verteilt werden,
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z.B. tiber Steuergutschriften. Denkbar ware aber auch, dass der Staat
Aktienbeteiligungen an 6ffentlichen Unternehmen erst gar nicht ver-
aussert, sondern die Aktien nach einem gewissen Verteilschlissel der
Bevolkerung tbergibt. Diese konnte dann selber entscheiden, ob sie
die entsprechende Aktie halten oder verkaufen will. Auch eine Misch-
16sung wire moglich: Der Staat lasst seine Biirger entscheiden, ob sie

Aktien oder Steuergutschriften beziehen wollen.

Zweckbindungen sind nicht unbedingt zweckfiithrend

Von einer Zweckbindung der Privatisierungserlose fiir einzelne Projekte
ist abzuraten, denn das politische Gerangel um konkrete Verwendungs-
zwecke wire vorprogrammiert. Zu gross ist die Gefahr von unprodukti-
ven Verteilungskiampfen zwischen unterschiedlichen Bevolkerungsgrup-
pen, politischem Lobbying fir Partikularinteressen und letztlich faulen
Kompromissen. Wird das Geld etwa zur Finanzierung von Infrastruktur-
oder Forschungsprojekten verwendet — ein Bereich in dem in der Schweiz
kein offensichtlicher Investitionsnotstand besteht —, drohen Mitnahme-
und Verdringungseffekte. Werden Privatisierungserlose hingegen dazu
eingesetzt, Finanzierungslicken in den Sozialwerken (z.B. in der AHV)
oder dem Gesundheitswesen zu decken, wiirde dies hochstwahrschein-

lich einfach zu einer Verschleppung dringend nétiger Reformen fithren.

Schuldenabbau - eine zu priifende Moglichkeit

Attraktiv erscheint — zumindest auf den ersten Blick — eine Zweckbin-
dung von Privatisierungserlosen fir den Schuldenabbau. So betrugen
die Schulden des Bundes Ende 2014 rund 108 Mrd. Fr. Nur schon durch
eine Verdusserung der Swisscom-Beteiligung konnte der Bund seine
Schulden folglich um stattliche 12,8 % senken. Noch eindriicklicher pra-
sentiert sich die Situation in den Kantonen (vgl. Abbildung9): Gegeben die oben
geschatzten Unternehmenswerte, konnten 14 Kantone durch einen Ver-
kauf ihrer Kantonalbank ihre gesamten Schulden abtragen.

Ein Schuldenabbau dringt sich in der Schweiz aber nicht zwingend
auf. Auf Bundesebene sowie auch in vielen Kantonen konnte nicht zu-
letzt dank den eingefiihrten Schuldenbremsen der Staatshaushalt eini-
germassen im Lot gehalten werden. Dies bedeutet jedoch nicht, dass in
der Schweiz kein Spar- und Reformdruck besteht. Wie bereits erwéhnt,
drohen namentlich bei den Sozialwerken Finanzierungslicken im Um-
fang von hunderten von Milliarden Franken, die nach tiefgreifenden Re-

formen rufen.

Staatsfonds — keine iiberzeugende Idee

Staatsfonds weisen gegentiber direkten Beteiligungen unbestrittenermas-
sen einige Vorteile auf. So koénnen beispielsweise mittels einer diversifi-
zierten Anlagestrategie Klumpenrisiken in den staatlichen Beteiligungs-

portfolios eliminiert werden. Dadurch durfte letztlich auch der Ertrags-
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Abbildung 9
Verschuldung und Privatisierungserlése in den Kantonen (2014/2015)"

Durch eine Verdusserung der Kantonalbanken konnte tiber die Hilfle der Schweizer Kantone ihren Staatshaushalt ins Lot
bringen.
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' Den potenziellen Privatisierungserlosen 2015 wurden die Bruttoschulden der Kantone 2014 gegeniibergestellt, da fir das Jahr 2015

noch keine Daten vorlagen.

Quelle: Jahresrechnungen Kantonalbanken, EFV, eigene Darstellung

strom verstetigt werden, hingen die Ausschiittungen zuhanden des
Staatshaushalts doch nicht mehr von der Performance einer einzelnen
Unternehmung ab.

Nicht anders als bei einer direkten Zweckbindung von Privatisierungs-
erlosen stellt sich letztlich aber auch bei einer Staatsfondslésung die Fra-
ge nach dem Verwendungszweck der erwirtschafteten Gelder — es ist da-
von auszugehen, dass Verteilungskampfe ausbrichen und das politische
Lobbying Bliiten triebe. Dass diese Beftirchtungen nicht aus der Luft ge-
griffen sind, zeigt das Trauerspiel um die «Solidaritatsstiftungy», deren
Errichtung 2002 mit dem Verkauf von iiberschiissigen Goldreserven der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) im Wert von 21 Mrd. Fr. geplant
war. Das Projekt loste einen unschonen politischen Verteilungskampf
aus und scheiterte deutlich an der Urne wie auch der Gegenvorschlag
«Goldreserven fir die AHV».
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Zudem werfen Staatsfonds — neben der grundlegenden Frage, ob der Staat
tberhaupt an den Finanzmarkten mitmischen soll - regelmaissig weitere
heikle Fragen auf, die eines politischen Konsenses bediirfen. So etwa be-
ziglich der Verwaltung und Anlage der Mittel: Wieviel Risiko darf ein
Staatsfonds eingehen und miissen allenfalls spezielle Anlagekriterien
(Stichwort: Nachhaltigkeit) berticksichtig werden? Und nach welchen
Regeln und vom wem wird die Fihrungsetage eines solchen Fonds be-
setzt? Auch im Zusammenhang mit Staatsfonds bestehen also mogliche
Interessenskonflikte, die eine verantwortungsvolle «Corporate Public
Governance» erschweren oder gar verunmoglichen.

Staatsfonds sollten also hochstens als Ubergangslosungen betrachtet
werden, die eine geordnete Abwicklung von staatlichen Unternehmen
und Beteiligungen erlauben. Ein mogliches Modell konnte wie folgt aus-
sehen: Das Gemeinwesen (Bund, Kantone oder Gemeinden) darf vom
Fonds — und zwar unabhingig von dessen Performance — jahrlich einen
gewissen Betrag zur freien Verfiigung beziehen. Dieser Betrag berechnet
sich z.B. als Durchschnitt der Ausschittungen des privatisierten Unter-
nehmens an das Gemeinwesen in den letzten 10 Jahren. Somit wiirde
sich unmittelbar nichts Wesentliches am Finanzfluss andern, nach wie
vor konnte von gesicherten Einnahmen ausgegangen werden.

Am Beispiel einer fiktiven Privatisierung der Swisscom im Jahr 2015
illustriert, wiirde dies bedeuten, dass der Bund bis ca. 2038 mit jahrlichen
Einnahmen von rund 600 Mio. Fr. — was dem durchschnittlichen Divi-
dendenertrag der Bundesbeteiligung seit 1998 entspricht — zuhanden der
Staatskasse rechnen konnte. Schafft es der Fonds aber die Mittel gewinn-
bringend zu verwalten, liesse sich die Ausschiittungsperiode entspre-
chend verlingern. Moglich ware auch, die Ausschittungsquote im Zeit-
ablauf zu verringern. Damit wiirde einerseits das Gemeinwesen in Schrit-
ten von den Ausschiittungen «entwohnt» und anderseits die Mindestaus-

schittungsdauer verlangert.

Steuersenkungen und «Volksaktien»
Die beste Losung um unliebsame Verteilungskdmpfe und Interessens-
konflikte zu vermeiden, wire aber, Privatisierungserlose direkt an die
Bevolkerung auszuschiitten. Nattrlich misste auch in diesem Fall geklart
werden, wer genau in den Genuss einer Ausschittung kommen soll.
Denkbar wire beispielsweise die Gesamtheit aller Steuerzahlenden — 2012
bezahlten gemiss der Eidgenossischen Steuerverwaltung 4,86 Mio. Per-
sonen direkte Bundessteuern —, aber auch die staindige Wohnbevolkerung
(Ende 2015: 8,3 Mio.), da diese unter anderem auch noch nicht steuer-
pflichtige Kinder erfasst.

Im Falle der Verausserung von nicht kotierten Staatsunternehmen,
sind Privatisierungserlose der Einfachheit halber tber einmalige oder
mehrjihrige Steuergutschriften an die Bevolkerung weiterzugeben. Was

dies bedeutet hitte, wenn alle Kantonalbanken Ende 2015 zu oben ge-
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schiatzten Werten verkauft worden wiren, kann Tabelle 2 entnommen wer-
den: Jedem Biindner Haushalt wire ein einmaliger Steuerabzug in der
Hohe von 19 000 Fr. pro Person zugestanden. Auch die Einwohnern von
Appenzell Innerrhoden, Basel-Stadt und Schafthausen hitten je von einer
Steuerersparnis von iiber 10 000 Fr. profitiert. Auf nur rund 1000 Fr. hit
ten sich hingegen die Steuergutschriften fiir die Berner und Genfer be-
laufen.

Betrifft eine Privatisierung ein kotiertes Unternehmen, wie z.B. die
Swisscom, kann den Bezugsberechtigten die Wahl gelassen werden, ob
sie ihren Privatisierungserl6s in Form einer Steuergutschrift oder von
Aktien beziehen wollen. Damit bliebe das Unternehmen — zumindest
sofern sich ein erheblicher Teil der Bevolkerung fiir die Ubernahme von
Aktien entscheidet — mehrheitlich im «Volkseigentum». Besonders wenn
es sich um ein Unternehmen mit intakten Zukunftsaussichten handelt,
ist davon auszugehen, dass sich viele fiir den Bezug von Aktien entschei-
den wiirden. Bestehen jedoch Zweifel, ob das zu privatisierende Unter-
nehmen wirklich zum «Tafelsilber des Staates» gehort, giben sicherlich
viele einem Steuerabzug den Vorrang.

Letztlich konnte also jeder selber entscheiden, ob er sein Geld in ei-
nem ehemaligen Staatsbetrieb investiert lassen will oder nicht. Hatte der
Bund zum Beispiel seine Swisscom-Aktien Ende 2015 veraussert, ware
die Schweizer Wohnbevolkerung vor folgender Wahl gestanden: Sie hit-
te sich fir das Jahr 2015 entweder eine Steuergutschrift von 1600 Fr. gut-
schreiben lassen oder 3 Swisscom-Aktien pro Person tibernehmen kon-
nen. Im Falle der BKW hatte die Wahl fiir die Berner Kantonsbevolkerung
Ende 2015 wie folgt ausgesehen: Der Steuerabzug wire auf etwas mehr
als 1000 Fr. zu stehen gekommen. Wer jedoch an die Zukunft des Ener-
gieunternehmens glaubt, hitte alternativ 53 BKW-Aktien beziehen kon-

nen.
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Executive Summary

As recently as a few years ago, energy groups counted as attractive public
sector «family silver». Government-dominated electricity generators
invested millions in new hydroelectric plants and accepted immense
risks — at the taxpayer’s expense. Axpo invested a good SFr. 1.8bn in the
Linth-Limmern pumped storage plant alone — most of which is now to
be written down. The financial losses in energy could be of the same
magnitude as those of the cantonal bank crisis of the 1990s, when a num-
ber of regional institutions had to be rescued by the state.

Despite all this, privatisation is not currently on the political agenda.
Just the opposite: supporters of state asset sales are always confronted
with accusations of wanting to flog off public goods on the cheap. And
myths that public companies and holdings are guarantors of quality and
low prices remain stubbornly commonplace. Yet people deliberately ig-
nore that state owned companies face growing financial risks and prompt
sometimes serious conflicts of interest, which can work against prices
and quality of service.

Privatisation isn’t a be all and end all, but an answer to such challen-

ges. The most important cases are those where taxpayers face financial

Schematic privatisation agenda

Privatisations often require preliminary deregulatory and liberalising steps. But asset sales can take
place without major accompanying measures in bighly competitive areas where the service provided
is of a private sector nature. The list of possible firms is non-exhaustive.

Transport
Swiss Railways, regulated transport
compantes, Skyguide, airports

Post Insurance
Suwiss post SUVA, Cantonal buildings insurance
Regional utilities Health
. ewb, wb, ewz Cantonal hospitals
~
monopoly/
no market opening
Media Culture
SRG Museums, theatre, opera
Education
ETH, universities of
applied sciences
A4

public or «merit» good

Quelle: eigene Darstellung
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risks and private operators can do their jobs better than state ones, as in
finance, telecoms or IT. In competitive markets, privatisations are also
meaningful steps towards political independence, allowing companies
to operate flexibly.

In sectors producing private goods but at risk of over-concentration — ge-
nerally network infrastructures — necessary competitive rules and condi-
tions must be established first. So long, for example, as households can-
not freely choose their electricity supplier, privatisation can hardly have
any impact.

The same applies to areas where public sector involvement is justified
on the grounds that the free market would not come up with the
«socially desirable» quantity or quality (so called «merit goods»). In such
cases, initial steps are often required to open the market before any
discussion about privatisation starts to make sense — as, for example, in
education. Often, however, the provision of merit goods requires no
state intervention. In culture, for instance, much can be left to the priva-
te sector.

Privatising public sector companies can release billions, which could
be earmarked to specific needs. But direct linkage is to be avoided as it
may trigger pointless turf wars over distribution. The best solution would
be to distribute privatisation proceeds directly to citizens either through

tax credits or «people’s shares».
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