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1. Einleitung

Die Deutsche Telekom AG (,Telekom®) ist die Dachgesellschaft von Europas groftem Telekom-
munikationsunternehmen mit Hauptsitz in Bonn. Das offentlich-rechtliche Unternehmen Deutsche
Bundespost Telekom wurde im Rahmen des Gesetzes zur Neuordnung des Postwesens und der
Telekommunikation (,,Postreform 11“) mit Wirkung zum 1. Januar 1995 in eine Aktiengesellschaft mit dem
Namen ,Deutsche Telekom AG” umgewandelt. Die Postreform Il sah unter anderem vor, dass die
Einfihrung der Telekom am Kapitalmarkt bis zum 31. Dezember 1999 ausschlieBlich durch
Kapitalerhdhung gegen Einlage erfolgt, um die Eigenkapitalausstattung des Unternehmens zu verbessern.
Die Borsenersteinfiihrung (,Initial Public Offering”) der Telekom erfolgte im November 1996. Der Bund
hatte auf die Wahrnehmung seiner Bezugsrechte verzichtet, so dass der Anteil des Bundes an der Telekom
auf rund 74 Prozent zuriickging. Im Zuge weiterer Kapitalerhdhungen, der Ubernahme der beiden US-
Mobilfunkanbieter VoiceStream und Powertel im Jahr 2001 sowie der VerdulRerung von Anteilen an den
Private-Equity-Fonds Blackstone reduzierten sich die Bundesanteile weiterhin.? Der Anteil des Bundes,
inklusive des Anteils der Kreditanstalt fir Wiederaufbau (,KfW*), liegt momentan bei 31,9 Prozent.?

Die staatliche Beteiligung an der Telekom wird in Politik und Wissenschaft immer wieder kritisch diskutiert.
So hat die Monopolkommission wiederholt empfohlen, den aus der Doppelrolle des Bundes als
Anteilseigner und Regelsetzer resultierenden Interessenkonflikt aufzulésen und damit einhergehende
negative Effekte auf Markt und Wettbewerb zu beseitigen (vgl. Monopolkommission, 2013a, Tz. 155;
Monopolkommission, 2015, Tz. 146 ff.; Monopolkommission 2017, Tz. 5).2 In der Vergangenheit hat die
Bundesregierung die Bundesbeteiligung zum einen mit der Erflllung 6ffentlicher Aufgaben begriindet, die
ein ,wichtiges Bundesinteresse” voraussetzen (vgl. Bundesministerium der Finanzen, 2015, S. 13), zum
anderen mit dem Schutz vor feindlich motivierten auslandischen Direktinvestitionen, welchen eine
staatliche Beteiligung biete.* Wie im Folgenden gezeigt wird, sind beide Griinde heute nicht ldnger
stichhaltig.

Die wiederholte Forderung der Monopolkommission ist zwar nicht neu, sie hat aber dennoch nichts an
Aktualitat eingebllit. Auch heute hat der Bund offenkundig einen Interessenkonflikt durch seine Rolle als
Anteilseigner einerseits und Regelsetzer andererseits, aus dem Gefahren fir den Wettbewerb im
Telekommunikationsbereich resultieren konnen. Um die Wichtigkeit und fortwahrende Aktualitdt der
Thematik fur den Telekommunikationssektor aufzuzeigen, wurde die DICE Consult unter Federfiihrung
von Prof. Dr. Justus Haucap vom Verband der Anbieter von Telekommunikations- und Mehrwertdiensten
(,VATM*) e. V. mit einer Kurzstudie beauftragt, in der die Bundesbeteiligung an der Telekom aus
okonomischer Perspektive evaluiert wird. Dabei sollen zum einen die aus der Beteiligung resultierenden

tvgl.
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Bundesvermoegen/Privatisierungs_und_Beteiligungspoli
tik/Beteiligungspolitik/deutsche-telekom-ag.html, abgerufen am 5. Mai 2021.

2Vgl. https://www.telekom.com/de/investor-relations/unternehmen/aktionaersstruktur, abgerufen am 5. Mai 2021.

3 Vgl. Das Problem des Interessenkonflikts wird nicht nur in Deutschland, sondern auch auf europdischer Ebene adressiert. Dazu wurde in
Artikel 6 Abs. 1 des European Electronic Communications Code (EECC) die Schaffung einer Abhilfe vorgegeben: (..)Wenn Mitgliedstaaten
weiterhin an Unternehmen, die elektronische Kommunikationsnetze oder -dienste anbieten, beteiligt sind oder diese kontrollieren, miissen
sie eine wirksame strukturelle Trennung der hoheitlichen Funktion von Tdtigkeiten im Zusammenhang mit dem Eigentum oder der Kontrolle
sicherstellen.”

4Vgl. https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/unternehmen/altmaier-will-telekom-anteile-behalten-15778093.html, abgerufen am 21. Juni
2021.
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Effekte auf Markt und Wettbewerb analysiert sowie zum anderen die von der Bundesregierung
vorgetragenen Argumente, die aus ihrer Sicht eine Rechtfertigung fir die staatliche Beteiligung liefern,
auf Stichhaltigkeit geprift werden.

Die vorliegende Studie gliedert sich im Weiteren wie folgt: Kapitel 2 beschaftigt sich mit den aus der
Doppelrolle des Bundes als Anteilseigner und Regelsetzer resultierenden (negativen) Effekten auf Markt
und Wettbewerb. In Kapitel 3 wird die vermeintliche Gefahr auslandischer Direktinvestitionen erortert
und gepriift, inwieweit eine Bundesbeteiligung notwendig ist, um den auslandischen Einfluss auf die
Unternehmenspolitik der Telekom zu begrenzen. In diesem Kontext wird auch analysiert, inwieweit das
novellierte AuBenwirtschaftsgesetz und die AuRenwirtschaftsverordnung bereits hinreichend wirksamen
Schutz vor feindlich motivierten ausléandischen Direktinvestitionen bieten. In Kapitel 4 werden kurz
Verwendungsmaoglichkeiten fiir etwaige Verkaufserlose aufgezeigt. Kapitel 5 beschéaftigt sich abschlieRend
mit der Thematik der Finanzierung von Netzausbau und -betrieb. Dieses Thema wird auch im
Bundestagswahlkampf 2021 diskutiert. In diesem Zusammenhang werden die Moglichkeit der im
Telekommunikationsmodernisierungsgesetz festgeschriebenen Umlagefinanzierung zur Bereitstellung
des Universaldienstes bewertet sowie die Forderung von BUNDNIS 90/Die Griinen, Netzausbau und-
betrieb in kommunale Verantwortung zu tberfihren. Kapitel 6 schliet mit einem Fazit.
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2. Interessenkonflikt durch die Doppelrolle als Anteilseigner und Regelsetzer

Neben seiner Funktion als Anteilseigner an der Telekom gibt der Bund gleichzeitig als Gesetz- und
Verordnungsgeber den ordnungspolitischen Rahmen fir den Telekommunikationssektor vor. Zudem
nimmt die Bundesnetzagentur als Regulierungsbehoérde Einfluss auf das Marktgeschehen. Der Bund
(einschliellich KfW) ist damit Regelsetzer, Regulierer, Eigentimer und Auftraggeber der Telekom zugleich.
Aus ordnungspolitischer Sicht ergeben sich hieraus Interessenkonflikte, da der Bund als Anteilseigner die
Rolle eines von Gewinninteressen getriebenen Investors Ubernimmt.> Bund und KfW profitieren von
Dividenden, die den Bundeshaushalt entlasten und im Finanzministerium eingeplant werden kénnen.
Gleichzeitig hat die Beteiligung des Bundes einen positiven Effekt auf die Kreditwirdigkeit und
Refinanzierungsmoglichkeiten der Telekom. Durch die Rolle als Regelsetzer und Regulierer wiederum
er6ffnen sich weitreichende Méglichkeiten, das Marktgeschehen im Sinne der Gewinninteressen der
Telekom zu beeinflussen. Die Monopolkommission hat wiederholt darauf hingewiesen, dass es diesen
Interessenkonflikt aufzuldsen gilt (vgl. Monopolkommission, 2013a, Tz. 155; Monopolkommission, 2015,
Tz. 146 ff.; Monopolkommission 2017, Tz. 5).°

Diese Forderung der Monopolkommission ist zwar nicht neu, sie hat aber dennoch nichts an ihrer
Aktualitat eingebuSt. Auch heute noch hat der Bund offenkundig einen Interessenkonflikt durch seine
Rolle als Anteilseigner einerseits und Regelsetzer andererseits, aus dem Gefahren flr den Wettbewerb im
Telekommunikationsbereich resultieren kdnnen. Problematisch ist hierbei insbesondere die Gefahr zu
werten, dass der Bund der Telekom in seiner Rolle als Anteilseigner vorteilhafte Bedingungen schafft —
beispielsweise durch eine weniger strikte Regulierung oder FérdermaRlRnahmen, die insbesondere fiir die
Telekom geeignet sind — womit erhebliche negative Effekte fir Kunden und Wettbewerber verbunden
sein kénnen.” Diese Gefahr ist auch heute keineswegs gebannt, da auch in naher Zukunft wieder
bedeutende regulatorische Weichenstellungen, etwa fir den weiteren Breitbandausbau, erfolgen
werden. Die Gefahr und auch die Versuchung der Politik, dass bei der Ausgestaltung des
Regulierungsrahmens sowie auch in der Forderpolitik, zu sehr Ricksicht auf Interessen der Telekom — des
teilstaatlichen Anbieters also, an dessen Gewinnen er partizipiert — zu nehmen, lassen sich kaum von der
Hand weisen. Das Problem des Interessenkonfliktes ist also nicht allein deshalb obsolet, weil es schon so
lange besteht. Das Gegenteil ist richtig: Das Problem hat nichts an Aktualitat verloren.

Ein Beispiel, welches dies verdeutlicht, mag der Ausbau eines auf Glasfaserleitungen beruhenden
Hochgeschwindigkeitsnetzes sein. Hier hat die Telekom in den vergangenen Jahren nur eine zogerliche
Bereitschaft gezeigt, die Ziele der Bundesregierung im Hinblick auf ihre Gigabit-Strategie® zu unterstitzen.
Der Schwung, der insbesondere in jingster Zeit im Bereich Glasfaserausbau zu verzeichnen ist, kommt in
erster Linie von privatwirtschaftlichen Unternehmen, wie aktuelle Zahlen des VATM belegen (vgl. VATM,
2021). Hier zeigt sich, dass auch die Beteiligung des Bundes an der Telekom keineswegs dafiir gesorgt hat,

> Vgl. https://www.fr.de/wirtschaft/unser-schuetzling-telekom-11036875.html, abgerufen am 26. Mai 2021.

6 Vgl. Das Problem des Interessenkonflikts wird nicht nur in Deutschland, sondern auch auf europdischer Ebene adressiert. Dazu wurde in
Artikel 6 Abs. 1 des European Electronic Communications Code (EECC) die Schaffung einer Abhilfe vorgegeben: (..)Wenn Mitgliedstaaten
weiterhin an Unternehmen, die elektronische Kommunikationsnetze oder -dienste anbieten, beteiligt sind oder diese kontrollieren, miissen
sie eine wirksame strukturelle Trennung der hoheitlichen Funktion von Tdtigkeiten im Zusammenhang mit dem Eigentum oder der Kontrolle
sicherstellen.”

7Vgl. hierzu auch https://de.irefeurope.org/Diskussionsbeitrage/Artikel/article/Breitbandmisere-illustriert-Nachteile-von-
Staatsbeteiligungen, abgerufen am 25. Mai 2021.

8 lm Koalitionsvertrag der Bundesregierung ist ein flichendeckender Ausbau von Gigabit-Netzen bis 2025 vorrangig festgelegt.

DICE Consult
Okonomische Evaluation der Bundesanteile an der Deutschen Telekom AG | VATM



dass sich die Telekom in besonderem MaRe fir die Erreichung der Ziele des Bundes eingesetzt hat. Zwar
wird fir Deutschland in den kommenden Jahren eine erhebliche Steigerung der Ausbaugeschwindigkeit
in Deutschland prognostiziert (vgl. FTTH Council, 2020), jedoch nahm Deutschland im Bereich
Glasfaserausbau in internationalen Rankings lange einen hinteren Platz ein (vgl. Neumann und Sickmann,
2018, S. 1 ff).°

Wahrend sich der Ausbau von Hochgeschwindigkeits-Glasfaserleitungen weltweit als Standard etabliert
hat, wurden in Deutschland lange sog. , Vectoring”-Technologien verwendet.'® Durch Vectoring konnte die
Ubertragungsgeschwindigkeit in den Kupferleitungen durch die Reduzierung von Stdrgerduschen
(,Nebensprechen”) erhoht werden, was deren Austausch kurzfristig weniger attraktiv machte.
Kundenbedirfnisse konnten hierdurch zunachst befriedigt werden, wodurch sich die Investitionen fir den
Glasfaserausbau in die Zukunft verschieben lieRen. Zur Realisierung von (Hochgeschwindigkeits-)Gigabit-
Netzen sind Glasfaserleitungen bis in die Hauser erforderlich, was Investitionen in Milliardenhéhe
bedeutet (vgl. Bundesministerium der Finanzen, 2018, S. 22). Die aus den Glasfaserinvestitionen
einhergehenden Ertrage flieRen jedoch nicht im gleichen Tempo zurtick bzw. lohnen sich die Investitionen
nur, wenn ausreichend Nachfrage besteht!!, was sich zundchst negativ auf die Gewinne der Telekom
ausgewirkt hatte. Der Verzicht auf einen schnelleren Ausbau von Glasfaserleitungen hat somit kurzfristig
auch die Gewinne der Telekom geschitzt und damit flr hohere Dividenden gesorgt, sodass der Bund
selbst als Anteilseigner beim schnellen Ausbau von Glasfasernetzen offenkundig einen Interessenkonflikt
hatte.'? Dies wird auch aus der Tatsache deutlich, dass die Fordermittel fiir den Breitbandausbau bis 2018
mit dem Versorgungsziel der Bundesregierung fur alle Haushalte zumindest 50 Mbit/s-Anschlisse (im
Download) anzubieten, bis auf wenige Ausnahmen fir den Ausbau von VDSL/Vectoring statt dem
sofortigen Glasfaserausbau (FTTH/B) eingesetzt wurden. Die politisch seinerzeit angelegte Forderkulisse
mit der Forderung der geringsten Wirtschaftlichkeitslticke fur lediglich 50 Mbit/s-Anschliisse hat deshalb
sowoh! die VDSL/Vectoring Technologie bevorzugt als auch in der Praxis dazu gefuhrt, dass der
Uberwiegende Teil der Fordergelder der Telekom zu Gute kamen. Die Bevorzugung einer Technologie und
damit verbunden sogar des Unternehmens in noch teilweisem Staatsbesitz ist ein illustratives Beispiel fir
den Interessenkonflikt.

Mag dies ein Beispiel aus der Vergangenheit sein, besitzt es dennoch Relevanz fir die Zukunft. Unstrittig
ist, dass im Telekommunikationssektor heute im Endkundenbereich ein intensiver Wettbewerb zu
beobachten ist (fir aktuelle Zahlen vgl. z. B. Bundesnetzagentur, 2019a, 2020; VATM, 2020). Auch im
Infrastrukturbereich zeigt sich zunehmend Wettbewerb (vgl. z. B. VATM, 2021). Die aus Monopolzeiten
resultierende Sonderstellung der Telekom mit dem inharenten infrastrukturellen Vorteil (Zugang zu
praktisch allen Haushalten und auch fir den zukiinftigen Glasfaserausbau wiederverwendbare Trassen)
er6ffnet dem Unternehmen jedoch nach wie vor Moglichkeiten, Wettbewerb zu behindern. So sind
Wettbewerber im Endkundenbereich auch heute noch auf die Vorleistungsprodukte der Telekom
angewiesen, weil die Telekom nach Angaben des VATM noch immer tUber 90 % der Kupferteilnehmer-
anschlussleitungen (, TAL“) kontrolliert. Durch dies Marktmacht im Vorleistungsbereich bieten sich der

% Vgl. auch https://de.irefeurope.org/Diskussionsbeitrage/Artikel/article/Breitbandmisere-illustriert-Nachteile-von-Staatsbeteiligungen,
abgerufen am 26. Mai 2021.

10 Seit dem Wechsel zur Gigabit-Strategie qualifiziert sich Vectoring nicht mehr fir eine 6ffentliche Férderung.

1 Vgl https://www.glasfaser-internet.info/ausbau/glasfaser-ausbau.html, abgerufen am 30. Juni 2021.

12 S0 hat sich etwa das Bundesfinanzministerium im Jahr 2012 gegen eine mogliche Dividendenkirzung der Telekom ausgesprochen trotz
des erheblichen Investitionsbedarfs. Vgl. https://www.handelsblatt.com/finanzen/maerkte/aktien/moegliche-dividendenkuerzung-die-
erste-reaktion-der-boerse-faellt-eindeutig-aus/7335400-2.html
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Telekom prinzipiell Moglichkeiten, Marktmacht in den nachgelagerten Bereich zu (bertragen und damit
auch in der Glasfaserwelt zu konservieren — beispielsweise ganz aktuell bei der Migration von Vectoring
ins Glasfasernetz. Nur durch eine angemessene Regulierung kann dies verhindert werden. Durch den
oben beschriebenen Interessenkonflikt besteht jedoch das Risiko, dass bei der Gestaltung des
Regulierungsrahmens zu sehr Ricksicht auf die Interessen der Deutschen Telekom genommen wird.

Insbesondere ehemalige Monopolmarkte erfordern eine angemessene Regulierung, damit wirksamer und
chancengleicher Wettbewerb sichergestellt und die aus Monopolzeiten resultierende Sonderstellung des
ehemaligen Monopolisten nicht weiter geschitzt werden. Derzeit sowie in naher Zukunft stehen im
Telekommunikationsbereich wichtige regulatorische Weichenstellungen an, die einen maligeblichen
Effekt auf den Wettbewerb haben werden — beispielsweise bei der Férderung des Breitbandausbaus, bei
der Ausgestaltung von Kooperationen fir den Glasfaserausbau oder beim Equivalence of Input-Ansatz
(,EOI) (vgl. auch Monopolkommission, 2019; Bundesnetzagentur, 2019b). Damit hat die Gefahr fir den
Wettbewerb, die aus dem Interessenkonflikt des Bundes ausgeht, nichts an Aktualitdt eingebilRt. Ein
Verkauf der Bundesanteile an der Telekom wiirde nicht nur finanzielle Mittel generieren, die in den
Bundeshaushalt flieRen. Ein Verkauf der Anteile wirde vor allem die aus dem Interessenkonflikt
resultierenden Gefahren fir Markt und Wettbewerb dauerhaft beseitigen.
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3. Beurteilung der Bedrohung durch auslandische Direktinvestitionen

Vermehrt wurde von der Bundespolitik die Sorge geduRert, dass bei einem Verkauf der Bundesanteile
méglicherweise eine Ubernahme durch auslidndische Investoren drohe und so deren Einfluss auf dem
deutschen Markt vergroRert werden kénne.™ Auslandische Direktinvestitionen (,,ADI“) sind im Jahr 2016
verstarkt in das offentliche Interesse gerlckt, als der deutsche Robotikhersteller Kuka durch den
chinesischen Midea-Konzern Gbernommen wurde. Als ADI werden Kapitalexporte von Unternehmen
eines Landes in ein anderes Land bezeichnet, um dort Betriebsstatten oder Tochterunternehmen zu
errichten oder Beteiligungen an auslandischen Unternehmen zu erwerben, die es erlauben, maligeblich
und langfristig Einfluss auf die Unternehmenspolitik des Zielunternehmens zu nehmen (sog.
Mergers & Acquisitions-Transaktionen, M&A-Transaktionen) (vgl. Gerhard, 2018, S. 820).

Prinzipiell kann auslandisches Beteiligungskapital Uber Kapitalakkumulation und Produktivitdtsfortschritt
zum Wirtschaftswachstum im Zielland beitragen (vgl. Gerhard, 2018, S. 820). Viele empirische Studien
belegen diesen positiven Effekt zwischen ADI und Wirtschaftswachstum (vgl. Baldi und Miethe, 2015;
Almfrajia und Almsafirc, 2014; Contessi und Weinberger, 2009). Skepsis und Unbehagen bestehen jedoch
insbesondere in Bezug auf strategisch motivierte (feindliche) ADI und den globalen Wettbewerb zwischen
Staaten, in dem es nur in zweiter Linie um den Wettbewerb zwischen Unternehmen geht, sondern vor
allem um Bestrebungen sich als neue wirtschaftliche Weltmacht zu etablieren, was auch als Angriff auf
die marktwirtschaftliche Grundordnung interpretiert wird (vgl. Felbermayr, Goldbeck und Sandkamp,
2019, S. 27). Insbesondere ADI, die staatlich subventioniert du/oder motiviert sind, unzuldssiger
Technologietransfer und unfairer Wettbewerb bereiten in diesem Zusammenhang Grund zur Sorge.*

Die Sorge vor strategisch motivierten ADI liefert jedoch insbesondere aus zwei Grinden keine
Rechtfertigung fur eine Bundesbeteiligung an Unternehmen. Zum einen kann der Einfluss eines Dritt-
staates auf ein deutsches Unternehmen auch ohne ADI und trotz staatlicher Beteiligung grofk sein, wie
sich im Falle der Telekom zeigen lasst. Zum anderen existieren mit dem novellierten Aulen-
wirtschaftsgesetz (,AWG“) sowie der novellierten AuRenwirtschaftsverordnung (,AWV“) deutlich
wirksamere Mechanismen als die staatliche Beteiligung, um strategisch motivierte Ubernahmen zu
verhindern.

In Bezug auf den ersten Punkt zeigt sich bei der Telekom anschaulich, wie stark der Einfluss der US-Tochter
T-Mobile US auf das Unternehmen ist, auch ohne US-amerikanische Konzernspitze und trotz Bundes-
beteiligung an der Telekom. Die Telekom generiert bereits heute den GrolSteil ihrer Gewinne in den USA
Uber ihre Tochter T-Mobile US, die fur die guten Bilanzzahlen weitgehend verantwortlich ist.'> Angesichts
der GroRe des US-amerikanischen Marktes und der Telekom als Global Player ist dies zwar wenig
Uberraschend. Jedoch wirken sich diese Erfolge zunehmend auf die Unternehmenspolitik der Telekom

1B Vgl. https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/unternehmen/altmaier-will-telekom-anteile-behalten-15778093.html, abgerufen am 21.
Juni 2021.

1 Vgl. https://www.tagesschau.de/wirtschaft/unternehmen-uebernahme-101.html, abgerufen am 27. Mai 2021.

5 Vgl. https://www.handelsblatt.com/unternehmen/it-medien/deutsche-telekom-wohlfuehlduft-fuer-investoren/19787896.html,
abgerufen am 27. Mai 2021; https://www.manager-magazin.de/unternehmen/tech/deutsche-telekom-t-mobile-us-haengt-in-den-usa-
wettbewerber-at-und-t-ab-a-8c53b96b-0fce-45f5-b764-713f73f3ec9a, abgerufen am 27. Mai 2021;
https://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/deutsche-telekom-us-fusion-soll-sich-noch-mehr-lohnen-1.5233068, abgerufen am 27. Mai
2021; https://www.fr.de/wirtschaft/unser-schuetzling-telekom-11036875.html, abgerufen am 27. Mai 2021.

DICE Consult
Okonomische Evaluation der Bundesanteile an der Deutschen Telekom AG | VATM



aus, in den kommenden Jahren viel im lukrativen, boomenden US-Markt zu investieren.® Die
Entscheidung darlber dirfte der Telekom angesichts der hohen Kosten und — gemessen an den USA —
relativ vagen Gewinnaussichten durch den Glasfaserausbau in Deutschland, jedenfalls nicht schwerfallen.
Durch die Rolle des Bundes als Anteilseigner ist anzunehmen, dass auch die Bundespolitik ein Interesse
hat, die Gewinnaussichten in den USA wahrzunehmen. Damit bewirkt die Bundesbeteiligung jedoch
gerade das Gegenteil von dem, was die Bundespolitik durch ihre Beteiligung anscheinend zu verhindern
versucht: den Einfluss des Auslands auf Investitionen in Deutschland zu begrenzen. Im Gegenteil: Vielmehr
wird im Hinblick auf Gewinnaussichten billigend hingenommen, dass eher in den USA als in Deutschland
investiert wird. Die Beteiligung des Bundes wirkt hier offenbar nicht als Korrektiv, sodass auch die
Legitimation der Bundesbeteiligung nicht etwa durch das beobachtbare Investitionsverhalten der Telekom
gesttzt wird. Vielmehr kommt auch hier der Interessenkonflikt zum Vorschein, in den sich der Bund durch
seine Doppelrolle begibt. Nicht der Umstand, ob ein auslandischer oder inlandischer, privater oder
staatlicher Investor die Entscheidungen trifft, ist im Falle der Telekom dafiir ausschlaggebend, wo das
Unternehmen erfolgreich ist und investiert, sondern die Aussicht auf moglichst hohe Gewinne. Anders
ausgedrickt konnte der Bund durch seine Beteiligung an der Telekom nicht verhindern, dass ein GroRteil
der Investitionen bevorzugt in den USA getatigt wurde, anstatt in Deutschland. Welche Rolle der deutsche
Markt fir die Investitionsentscheidungen der Telekom spielt, scheint offenbar nicht davon abzuhdngen,
ob der Bund Anteile an der Telekom halt oder nicht. Die von der Bundespolitik geduRerte Sorge vor einem
zu starken Einfluss auf die Unternehmenspolitik von Drittstaaten auf die Telekom bietet offenbar kein
stichhaltiges Argument und keine Rechtfertigung fir die staatliche Beteiligung an der Telekom. Denn trotz
Bundesbeteiligung ist der Einfluss der US-Tochter T-Mobile US auf die Telekom ganz erheblich.

Wie oben angemerkt ist zweitens auf die Novellierung von AWG und AWV zu verweisen, durch die ADI
seit 2020 noch umfassender und vorausschauender gepruft werden und wodurch nun noch wirksamerer
Schutz vor strategisch motivierten ADI sichergestellt ist. Bereits im Jahr 2020 kam es zu mehreren
bedeutenden Anderungen der AWV und zu einer starken Ausweitung und Verstirkung des AWG. Mit der
17. AWV-Novelle folgte nun die letzte Gesetzesdanderungen in Deutschland im Zusammenhang mit der
seit dem 11. Oktober 2020 wirksamen EU-Screening-Verordnung (EU) 2019/452 (,FDI Screening
Verordnung”).t’

Die am 1. Mai 2021 neu in Kraft getretene 17. Anderungsverordnung der AWV reiht sich ein in eine Reihe
von Verscharfungen der Investitionskontrolle in den vergangenen Jahren. Damit werden die Moglichkeiten
noch einmal deutlich erweitert, ab wann ein Investitionsvorhaben zu melden ist und so letztlich untersagt
werden kann. Zudem hat die Bundesregierung am 25.08.2021 die Verordnung zur Anderung des
AuRenwirtschaftsgesetzes und der AuRenwirtschaftsverordnung beschlossen.

Zu den wichtigsten Anderungen im Rahmen der 2020 und 2021 verabschiedeten Anderungen zihlt die
schon 2020 erfolgte Verscharfung des Prifungsmalistabs. Wurde bis dahin geprift, ob vom Erwerb eines
deutschen Unternehmens durch einen auslandischen Investor eine tatsachliche Gefahr fir die 6ffentliche
Ordnung oder Sicherheit der Bundesrepublik ausgeht, geniigt es nach § 5 Abs. 2 AWG nun, dass der

16 Vgl. https://www.fr.de/wirtschaft/unser-schuetzling-telekom-11036875.html, abgerufen am 27. Mai 2021.

7 Mit der FDI Screening Verordnung wurde ein EU-weiter Rahmen zur Koordination der MaRnahmen zwischen Europaischer Kommission
und den Mitgliedstaaten in Bezug auf ausldndische Investitionen bereitgestellt, vgl. https://ec.europa.eu/germany/news/20201009-
auslaendische-investitionen_de, abgerufen am 2. Juni 2021.
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Erwerb zu einer ,voraussichtlichen Beeintrachtigung” der offentlichen Sicherheit und Ordnung fiihrt.18
Damit wurde der Entscheidungsspielraum bei der Prifung von ADI erweitert und die Schwelle fur
staatliche Eingriffe und Untersagungen in auslandische Investitionen sinkt erheblich. So ist nun nicht mehr
das Vorliegen einer tatsachlichen Gefahr ausschlaggebend fiir die Untersagung eines Anteilserwerbs,
sondern lediglich die hypothetische Auswirkung. Kritische Unternehmenserwerbe werden damit
,vorausschauender” geprift als in der Vergangenheit.’®

Im Rahmen der Novellierungen wurden zudem die Wirtschaftssektoren erweitert, die unter die
Meldepflicht fallen und vom Vollzugsverbot erfasst sind. Insbesondere auslandische Investitionen in den
Bereichen Kritische Infrastrukturen (u. a. Energie, Informationstechnik und Gesundheit) und Kritische
Technologien (z. B. kiinstliche Intelligenz, Cybersicherheit und Biotechnologien) werden nun deutlich
hoheren Hiurden unterliegen. Betreiber Kritischer Infrastrukturen und Medienunternehmen sind in § 55a
AWV jetzt explizit erfasst. So wird nach § 55a Abs. 1 Satz 1 AWV bei der Priifung einer voraussichtlichen
Beeintrachtigung der offentlichen Ordnung oder Sicherheit nun insbesondere bericksichtigt, ob das
inlandische Unternehmen Betreiber einer kritischen Infrastruktur im Sinne des BSI-Gesetzes ist; Software
entwickelt oder dndert, die branchenspezifisch zum Betrieb Kritischer Infrastrukturen im Sinne des BSI-
Gesetzes dient (vgl. § 55a, Abs. 1, Satz 2 AWV) oder zu organisatorischen MalRknahmen nach § 110 des
Telekommunikationsgesetzes verpflichtet ist oder technische Einrichtungen zur Umsetzung gesetzlich
vorgesehener MaRnahmen zur Uberwachung der Telekommunikation herstellt oder in der Vergangenheit
hergestellt hat und Uber Kenntnisse oder sonstigen Zugang zu der den technischen Einrichtungen
zugrundeliegenden Technologie verflgt (vgl. § 55a, Abs. 1, Satz 3, AWV). Ein Anteilserwerb der Telekom
durch ausldndische Investoren fiele demnach klar unter die deutlich verscharften Investitions-
prifungsrichtlinien.

Neben Telekommunikationsunternehmen werden in § 55a AWV nun eine Vielzahl kritischer Technologien
bestimmt, die von der Investitionsprifung erfasst. Vor allem Transaktionen mit Auslandsbezug in
sicherheits- oder versorgungsrelevanten Bereichen riicken kiinftig verstarkt in den Fokus der Behérden.?°
Sektoribergreifende Investitionen in Unternehmen, die einem sicherheitsrelevanten Bereich zuzuordnen
sind (wie die Telekom), sind meldepflichtig, sobald der Erwerb mindestens 10 % Stimmrechtsanteil betragt
(§ 56 Abs. 1 Nr. 1 AWV).

Eine weitere wichtige Anderung des AWG ist die Einflihrung des Vollzugsverbots fiir meldepflichtige
Investitionen in § 15 AWG, wonach Verkaufer den Erwerbern erst nach Freigabe der Ubernahme durch
das BMWi Méglichkeiten zur Einflussnahme auf das Zielunternehmen einrdumen dirfen. Auch sensible,
unternehmensbezogene Informationen dirfen erst nach der Freigabe weitergegeben werden. Jeder
meldepflichtige Erwerb ist damit fir die Dauer der Prifung schwebend unwirksam. Dadurch wird laut
Bundesregierung verhindert, dass die Erwerbsbeteiligten wahrend der laufenden Prifung vollendete
Tatsachen schaffen und die Ziele der Investitionsprifung unterlaufen.

18 Hierbei ist nicht nur nach nationalen Sicherheitsinteressen zu fragen. So sind nach §§ 4 Abs. 1. Nr. 4, 4a AWG bei der Investitionsprifung
auch die Beeintrachtigung der ,6ffentlichen Ordnung oder Sicherheit eines anderen Mitgliedstaates” und ,,Projekte oder Programme von
Unionsinteresse” zu prifen.

9 Vgl. https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen/2020/20200408-altmaier-investitionen-in-sicherheitssensiblen-
bereichen-koennen-umfassender-und-vorausschauender-geprueft-werden.html, abgerufen am 2. Juni 2021.

2 vgl. https://www.heuking.de/de/news-events/fachbeitraege/geplante-novellierung-des-aussenwirtschaftsgesetzes-awg.html,
abgerufen am 1. Juni 2021.
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Insgesamt sind sich Experten einig, dass mit den Novellierungen von AWG und AWV eine deutliche
Verscharfung der Kontrolle von ADI einhergeht und kinftig die Schwelle fir staatliches Eingreifen in Form
von Anforderungen oder Untersagungen deutlich herabgesetzt wird (Gerhard, 2018; Matthes, 2020).%
Die fihrt zu dem Schluss, dass der Schutz vor strategisch motivierten ADI nicht durch Bundesbeteiligungen
gewdhrleistet werden muss, zumal — wie gezeigt wurde — eher fraglich ist, ob die staatliche Beteiligung
Uberhaupt in der Lage ist, wirksamen Schutz sicherzustellen. So zeigt sich, dass der Staat in seiner
fragwirdigen Doppelrolle vielmehr vom Eigeninteresse seines Gewinnstrebens als Anteilseigner getrieben
ist und dadurch gerade das Gegenteil von dem bewirkt, was er zu verhindern sucht. Zum Schutz vor
UbermaRigem Einfluss eines Drittstaates auf die Telekom bedarf es der Bundesbeteiligung jedenfalls nicht.
Schutz vor strategisch motivierten ADI und dem Ausverkauf deutschen Know-hows ist durch die
Novellierung von AWG und AWV ausreichend geboten.

Zu bericksichtigen ist in diesem Zusammenhang zudem, dass insbesondere bei den Fallzahlen aus China
ein deutlich negativer Trend in den vergangenen Jahren zu verzeichnen ist (vgl. Abbildung 1).

Abbildung 1:  Chinesische Ubernahmen und Beteiligungen von 2011 bis 2020
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Quelle: Rusche (2021).

Zwar waren die Jahre 2016 und 2017 durch ein relativ hohes Niveau an Fallen gekennzeichnet, der
kontinuierliche Riickgang seit 2017 hat die Aktivitat chinesischer Investoren heute jedoch wieder auf ein
Niveau der Jahre 2011 bis 2015 zurlckgefihrt (vgl. Rusche, 2021).2? Eine offensichtliche Gefahr des

21 Vgl. auch https://blog.handelsblatt.com/rechtsboard/2020/03/10/verschaerfung-der-investitionskontrolle-geplant/, abgerufen am 2.
Juni 2021.

22\/gl. auch https://www.manager-magazin.de/unternehmen/industrie/investitionen-chinesen-fuhren-2019-beteiligung-in-europa-runter-
a-1304586.html, abgerufen am: 30. Juni 2021.
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Ausverkaufs von Wissen und Technologie aus Deutschland an chinesische Unternehmen — wie sie auch zu
Beginn der Corona-Pandemie gedulRert wurde — hat sich jedenfalls nicht bewahrheitet (vgl. Rusche, 2021).
Die immer wieder heraufbeschworene Gefahr eines Ausverkaufs strategisch wichtiger deutscher
Unternehmen an den chinesischen Staat oder andere unliebsame Staatsfonds o. a. lasst sich empirisch
somit nicht substantiieren. Vielmehr scheinen die in den letzten Jahren ergriffenen Malknahmen wie die
Verscharfungen von AWG und AWV eine erhebliche Wirksamkeit zu entfalten. Das Argument, man misse
strategisch bedeutsame Unternehmen durch eine staatliche Beteiligung vor feindlichen Ubernahmen
schitzen, hat daher mindestens seit den Novellen von AWG und AWV erheblich an Substanz verloren.
Anders ausgedrickt ist dieses Argument spatestens heute angesichts des geltenden Rechtsrahmens nicht
mehr valide.
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4. Verwendung der Verkaufserlose

Ein Verkauf der Unternehmensanteile wiirde finanzielle Mittel generieren, die in den Bundeshaushalt
flieRen. Die Monopolkommission schlagt in diesem Zusammenhang vor, erzielte Erlése z. B. fur die
Forderung des Breitbandausbaus in Deutschland einzusetzen (vgl. Monopolkommission, 2015, Tz. 149).

In Zeiten voranschreitender Digitalisierung ist es fir eine leistungsfahige Gesellschaft, den Erhalt der
internationalen Wettbewerbsfahigkeit und nachhaltiges Wirtschaftswachstum unabdingbar, bei der
Digitalisierung mit anderen Staaten Schritt zu halten. Zusatzliche Investitionen in Digitalisierung scheinen
vor diesem Hintergrund Uberaus sinnvoll zu sein. Dabei lassen sich drei Bereiche unterscheiden:

1. Forderung von Diensten/Inhalten,
2. Nachfrageférderung und
3. Forderung des Infrastrukturausbaus.

Insbesondere die aktive Forderung von digitalen Diensten/Inhalten sowie eine gezielte Nachfrage-
forderung kénnen einen erheblichen Beitrag leisten, die Digitalisierung in Deutschland weiter voran-
zutreiben. Wie verschiedene Studien belegt haben, besteht das Problem der mangelnden Digitalisierung
in Deutschland mehr im mangelnden Take-up als in der mangelnden Verflgbarkeit von Infrastruktur. Der
bisherige Fokus der Politik allein auf die Verflgbarkeit von Infrastruktur bei Vernachlassigung des
mangenden Take-ups hat sich nicht als erfolgreich erwiesen. Es gilt daher Dienste und Inhalte sowie die
Nachfrage starker in den Vordergrund der Breitbandpolitik zu rlicken (vgl. etwa Haucap, 2018).

Ein weiterer Vorteil der Forderung von Diensten/Inhalten und Nachfrage liegt darin, dass die Forderung
technologie- und branchenunabhangig ist. Bei der Férderung wird demnach keine spezifische Technologie
oder Branche gefordert, sondern es wird dem Markt Uberlassen, wo weitergehende Digitalisierung den
groRten Nutzen stiftet. Eine Verwendung der Verkaufserldse im Bereich Dienste-/Inhalte-
/Nachfrageforderung ist insbesondere auch mit Blick auf die starken Kapitalmittel, die sich im Bereich der
Ausbauférderung akkumuliert haben (vgl. hierzu VATM, 2021)?3, aus konomischer Sicht zu befiirworten.
Hier besteht die Gefahr, dass eine weitere Aufstockung der ohnehin in der mittelfristigen Planung sehr
hohen Ausbauférderung durch sogenanntes ,crowding out” zulasten des privatwirtschaftlichen Ausbaus
erfolgen und der Ausbau dadurch nicht nur verlangsamt, sondern insbesondere durch Bindung
entsprechender Bauressourcen auch verteuert wird.

2 Der VATM beziffert die Summe der privat von den Wettbewerbern bereitgestellten Investitionsmittel, die in den nachsten Jahren in den
Glasfaserausbau investiert werden, auf weit tber 20 Milliarden Euro.
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5. Finanzierung des Netzausbaus

Naheliegend mag manchen auch erscheinen, etwaige Erldse aus dem Verkauf der Bundesanteile an der
Telekom zu nutzen, den Netzausbau in Gegenden zu finanzieren, in denen noch immer kein schnelles
Internet Gber DSL verfligbar ist. Dieser Vorschlag Gibersieht jedoch zwei Dinge: Zum einen belegen Studien,
dass eine Forderung von Inhalten und der Nachfrage eine hdohere gesamtwirtschaftliche Rendite erzielt
als die weitere Forderung des Infrastrukturausbaus durch Tiefbau. Zum anderen werden im Bereich des
Netzausbaus inzwischen deutlich zunehmend privatwirtschaftliche Investitionen getéatigt. Gleichwohl wird
die Thematik der , weilRen Flecken” in der Politik und insbesondere im derzeitigen Bundestagswahlkampf
immer wieder diskutiert. Von verschiedenen Politikern und Politikerinnen wir in diesem Kontext auch
vorgeschlagen, den im TKG vorgesehenen Universaldienst zu aktivieren und die Umlagefinanzierung
(,Universaldienstfond”) zu nutzen, um die Verflgbarkeit von schnellem Internet in ganz Deutschland zu
gewshrleisten (vgl. Deutscher Bundestag, Drucksache 19/5306, S. 4; BUNDNIS 90/Die Griinen-
Wahlprogramm, 2021, S. 73; SPD-Wahlprogramm, 2021, S. 5).2* Dafiir sollen die Telekommunikations-
unternehmen nach § 83 Abs. 1 TKG eine Universaldienstabgabe beitragen (,,Universaldienstfonds®), deren
Anteil sich nach dem Verhaltnis des Umsatzes des jeweiligen Unternehmens zu der Summe des Umsatzes
aller auf dem sachlich relevanten Markt aktiven Unternehmen bemisst.

In Deutschland wird der Universaldienst in Teil 6 des TKG (,Universaldienst”) geregelt. Einen Universal-
dienstfonds gibt es bislang in Deutschland nicht. Die Umlagefinanzierung wonach Telekommunikations-
anbieter zu einer Abgabe verpflichtet werden, um den Universaldienst zu finanzieren, ist nach TKG jedoch
prinzipiell moglich (vgl. §§ 82 und 83 TKG). Die Regelungen zum Universaldienst sind sehr komplex.

Ein Beispiel, welches die Komplexitdt von Umlageverfahren veranschaulicht, ist die USA. In den USA
missen alle 6ffentlichen Telefonanbieter (sog. ,common carrier”) Beitrage in einen Fonds einbezahlen,
der durch die Universal Service Administrative Company (,,USAC“) als unabhéangige Institution verwaltet
wird. Die Betrdge werden in der Regel vollstandig auf die Endkunden umgelegt. Die Komplexitat des
Verfahrens (Ermittlung der Beitragszahlungen, Ausnahmeregelungen, komplexe Kontroll- und Melde-
systeme und Verteilschlissel) fihrt zu einem erheblichen Blrokratieaufwand. Zudem stellen zahlreiche
praktische Probleme, wie z. B. die Abhadngigkeit der Anbieter von den Fordergeldern, Veruntreuung von
Geldern oder Informationsprobleme (wo besteht berhaupt Ausbaubedarf?) die Effektivitat des Systems
in Frage. In den USA werden sog. OTT-Anbieter (wie Google, Netflix oder Amazon), die meist Ausloser fur
die beanspruchten héheren Bandbreiten der Internetnutzer sind, meist nicht an den Infrastruktur-
malknahmen beteiligt, profitieren jedoch erheblich vom Breitbandausbau.

24 Auf europdischer Ebene werden elektronische Kommunikationsnetze und-dienste durch den European Electronic Communications Code
(,EECC") geregelt. Die neuen Regelungen des EECC sollten von den Mitgliedstaaten bis Ende 2020 in innerstaatliches Recht umgesetzt
werden. Tatsachlich wurde das Telekommunikationsmodernisierungsgesetz (,TKModG“) erst am 22.04.2021 vom Bundestag
verabschiedet. Nach Art. 84 Abs. 1 EECC missen die Mitgliedstaaten unter Bericksichtigung der spezifischen nationalen Gegebenheiten
sicherstellen, dass alle Verbraucher in ihrem Gebiet zu einem erschwinglichen Preis Zugang zu einem verfligbaren angemessenen
Breitbandinternetzugangsdienst haben. Zudem sieht Art. 90 Abs. 1 EECC vor, dass die Finanzierung der Universaldienstverpflichtungen
entweder aus Offentlichen Mitteln oder Gber einen Universaldienstfonds erfolgt, wenn durch die nationalen Regulierungsbehorden
festgestellt werden sollte, dass ein Anbieter unzumutbar belastet wird. In Anhang V des EECC ist aufgelistet, was der angemessene
Breitbandinternetzugangsdienst liefern muss, z. B. Online-Nachrichten, Online-Shopping, Anrufe und Videoanrufe (Standardqualitat).
Verglichen mit dem traditionell telefongestitzten Universaldienst sind die Mindestanforderungen an den Universaldienst gestiegen.
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In Deutschland wird das Umlageverfahren bislang nicht genutzt. Im Hinblick auf die rund 260
Telekommunikationsunternehmen auf dem deutschen Markt bleibt zu erwarten, dass die Einfihrung
eines solchen einen ganz erheblichen Burokratieaufwand bedeuten wirde, dem kein vergleichbarer
Nutzen entgegensteht. So sind nicht nur erhebliche Probleme im Hinblick auf eine faire Verteilung der
Umlage bei einer so groBen Anzahl von Unternehmen zu erwarten. Auch hinsichtlich des
Informationsaufwands sowie erforderlichen Kontroll- und Meldesystemen kann der birokratische
Aufwand eines solchen Verfahrens nur als exorbitant hoch bezeichnet werden- von Problemen der
Veruntreuung und der Festlegung geeigneter de minimis-Regeln zur Ausnahme kleinerer Anbieter ganz
zu schweigen. Die Gefahr des Entstehens eines Blrokratiemonsters, das den Wettbewerb insbesondere
in Gebieten mit weilen oder grauen Flecken behindert statt fordert, ist nicht von der Hand zu weisen (vgl.
Spies, 2019).

Die mit einem Umlageverfahren einhergehende staatliche Planungsbirokratie und lenkende Eingriffe in
den wettbewerblichen Netzausbau sind demnach grundsatzlich abzulehnen. Der Ausbau im Festnetz und
Mobilfunk hangt von vielerlei verschiedenen Faktoren ab, wie z. B. von der Genehmigungslage und der
kommunalen Unterstitzung oder der tatsachlichen Akzeptanz und Nachfrage der Blrger. Ein Netzausbau,
der marktwirtschaftlichen Prinzipien folgt, ist grundsatzlich am besten geeignet, dieses komplexe
Vorhaben zu steuern. Der Staat kann dabei flankierende Fordermoglichkeiten bereitstellen, die den
marktwirtschaftlichen Netzausbau vorantreiben. So lieRe sich — wie bereits angesprochen — durch eine
gezielte Nachfrageforderung die Nachfrage in landlichen Gebieten erhdhen, was sich wiederum positiv
auf die Anreize von Unternehmen auswirkt, schnelleres Internet bereitzustellen.

Der Umstand, dass es in Deutschland auch heute noch weiRe Flecken gibt, in denen kein schnelles Internet
Uber DSL verfugbar ist, wird in der Politik und insbesondere im derzeitigen Bundestagswahlkampf immer
wieder diskutiert. So fordern beispielsweise BUNDNIS 90/Die Griinen das im Grundgesetz
festgeschriebene Recht auf gleichwertige Lebensverhéltnisse in Deutschland im Bereich der
Internetversorgung durch eine Anderung des Grundgesetzes sicherzustellen. Als zentrale MaRnahme soll
die "regionale Daseinsvorsorge" als neue Gemeinschaftsaufgabe in das Grundgesetz aufgenommen
werden (vgl. BUNDNIS 90/Die Griinen Wahlprogramm, 2021, S. 72 ff.).> Fiir Netzausbau und -betrieb
wirde dies bedeuten, die Verantwortung hierfir in kommunale Hand zu geben.

Die Diskussion Gber kommunale Tatigkeit auf Telekommunikationsmarkten besteht schon lange, so auch
das Argument der Ausbau leistungsfahiger Breitbandinfrastrukturen sei Teil der Daseinsvorsorge (vgl. z. B.
Monopolkommission, 2013b, Tz. 1258). Aus oOkonomischer Sicht ist insbesondere kommunaler
Netzbetrieb kritisch zu sehen. Beim Betrieb von Telekommunikationsnetzen werden Skaleneffekte
generiert. Skaleneffekte beschreiben Kostenvorteile, die einem Unternehmen durch entsprechend
niedrige bzw. sinkende Kosten pro hergestelltes Produkt entstehen, d. h. groRere Anbieter haben
Kostenvorteile gegenliber kleineren Anbietern. Kommunen in regionalen Gebieten sind zum einen viel zu
klein, um diese Skaleneffekte zu realisieren, d. h. eine Kommune als Anbieter von Telekommunikations-
leistungen ist im Vergleich zu groBen Telekommunikationsanbietern deutlich teurer. Zum anderen haben
Kommunen nicht die Expertise wie die groRen Telekommunikationsanbieter, um den Betrieb von

% vgl. https://www.zdf.de/nachrichten/politik/baerbock-fuenf-punkte-plan-lebensverhaeltnisse-internet-100.html, abgerufen am 10. Juni
2021.
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Telekommunikationsnetzen zu vergleichbaren Kosten sicherzustellen. Kommunaler Netzbetrieb kann aus
diesen Grinden ineffizient und unnotig teuer sein.

Beim Netzausbau mogen komparative Kostenvorteile aufgrund bereits verlegter Energie-, Warme oder
Wasserversorgungsnetze und direkten Endkundenzugéngen durchaus fiir einen kommunalen Ausbau —
nicht aber fir einen kommunalen Betrieb der Netze — sprechen (vgl. Monopolkommission, 2013b, Tz.
1258). Wichtig dabei ist jedoch, dass kommunale Netze derselben Zugangsregulierung unterliegen, die
flr private Anbieter auch gilt und kommunale Netze keine Sondervorteile genieRen. Problematisch kann
sich zudem erweisen, dass eine unsachgemafe Forderpolitik leicht zu einem Umlenken von Investitionen
fihren kann, ohne wirklich ein nennenswertes Mehr an Investitionen auszuldsen. Die Detailfragen, die
mit einem kommunalen Ausbau von Infrastruktur verbunden sind, sollten keinesfalls unterschatzt werden.
Zugleich drohen erhebliche Effizienzverluste, sofern die Netze auch kleinteilig kommunal betrieben
werden. Von einer Uberfilhrung des Netzausbaus in kommunale Verantwortung ist daher in der
Gesamtschau abzuraten.

© DICE Consult
Okonomische Evaluation der Bundesanteile an der Deutschen Telekom AG | VATM
17



6. Fazit

In der vorliegenden Studie wurde die Bundesbeteiligung an der Telekom unter ©6konomischen
Gesichtspunkten evaluiert sowie die von der Bundesregierung vorgebrachten Argumente zur Legitimation
der staatlichen Beteiligung auf Stichhaltigkeit gepruft. Im Ergebnis zeigt sich, dass mit der staatlichen
Beteiligung nicht unerhebliche Gefahren fir den Wettbewerb im Telekommunikationsbereich
einhergehen konnen, die letztlich Wettbewerbern und Verbrauchern schaden. Die Argumente der
Bundesregierung, die staatliche Beteiligung diene zum einen zur Erfullung 6ffentlicher Aufgaben, die ein
,wichtiges Bundesinteresse” voraussetzen®®, zum anderen béte sie wirksamen Schutz vor auslandischen
Direktinvestitionen, sind zumindest heute keine validen Argumente mehr, welche die Bundesbeteiligung
ordnungspolitisch rechtfertigen kénnten.

Als  Anteilseigner und Regelsetzer, der die ordnungspolitischen Rahmenbedingungen im
Telekommunikationssektor vorgibt, nimmt der Bund eine ungliickliche Doppelrolle ein, durch die negative
Effekte auf Markt und Wettbewerb im Telekommunikationsbereich einhergehen kénnen. Problematisch
ist hierbei insbesondere die Gefahr zu werten, dass der Bund der Telekom in seiner Rolle als Anteilseigner
vorteilhafte Bedingungen schafft — beispielsweise durch eine weniger strenge Regulierung oder eine
besonders vorteilhafte Forderpolitik — womit erhebliche negative Effekte fir Kunden und Wettbewerber
verbunden sein kénnen. Insbesondere ehemalige Monopolmaérkte erfordern eine angemessene
Regulierung, damit wirksamer und chancengleicher Wettbewerb sichergestellt und die aus
Monopolzeiten resultierende Sonderstellung des ehemaligen Monopolisten nicht weiter geschitzt
werden. Insbesondere mit Blick auf wichtige regulatorische Vorgaben, die derzeit oder auch in naher
Zukunft im Telekommunikationssektor zur Entscheidung stehen und deren Ausgestaltung mafRgebliche
Effekte auf den Wettbewerb haben kénnen (Forderung des Breitbandausbaus, Kooperationen, EOI), ist
auf das aus dem Interessenkonflikt hervorgehende Risiko hinzuweisen. Durch einen Verkauf der
Bundesanteile konnten die Gefahren fur Markt und Wettbewerb nachhaltig beseitigt werden.

Die Bundesregierung begriindet die staatliche Beteiligung an der Telekom u. a. auch damit, dass ohne
staatliche Beteiligung die Gefahr einer feindlich motivierten auslandischen Direktinvestition bestehe und
der ausldandische Einfluss auf die Unternehmenspolitik der Telekom zu groRR wiirde. Wie gezeigt wurde, ist
dieses Argument wenig stichhaltig. So nimmt die US-Tochter T-Mobile US, die heute fir den GroRanteil
des Gewinns der Telekom verantwortlich ist, trotz Bundesbeteiligung heute erheblichen Einfluss auf die
Unternehmenspolitik der Telekom und bestimmt zu einem grofRen Teil, wo die Investitionen hinflieRen,
auch mit Bundesbeteiligung. Der Bund scheint dies als (gewinnorientierter) Anteilseigener im Hinblick auf
die Gewinnaussichten in den USA billigend in Kauf zu nehmen und nicht auf Investitionen in Deutschland
zu pochen. Hier zeigt sich, in welch offenkundigem Interessenkonflikt der Bund steckt.

Zudem bieten AWG und AWV vor allem seit der Novellierung wirksameren Schutz vor ADI. Betreiber
Kritischer Infrastrukturen und Medienunternehmen sind jetzt explizit in § 55a AWV erfasst und werden in
Zukunft deutlich hdheren Hiurden unterliegen. Die Begriindung, die staatliche Beteiligung sei zum Schutz
vor auslandischem Einfluss erforderlich, ist somit spatestens jetzt von der Hand zu weisen. Durch eine
VeraulRerung der Bundesanteile wirden nicht nur die negativen Effekte auf den Wettbewerb nachhaltig

% Aus Sicht der Monopolkommission ist ein wichtiges Bundesinteresse im Bereich der Telekommunikation nicht erkennbar. Durch die
weitgehend erfolgreiche Liberalisierung der Telekommunikationsmarkte Ende der 1990er Jahre wurde die flichendeckende Versorgung
der Bevolkerung mit Telekommunikationsdiensten zu erschwinglichen Preisen sichergestellt (vgl. Monopolkommission, 2015, Tz. 148).
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beseitigt, die Erlose kdnnten zudem in die in vielen Bereichen schleppende Entwicklung der Digitalisierung
in Deutschland investiert werden. Aus 6konomischer Sicht ist hier insbesondere eine aktive Forderung
von digitalen Diensten/Inhalten oder der Nachfrage zu beflirworten. Ein Vorteil liegt dabei darin, dass die
Forderung technologie- und branchenunabhéngig ist und dem Markt Gberlassen wird, wo weitergehende
Digitalisierung den grofiten Nutzen stiftet. Zusatzliche Férderung im Bereich Ausbau ist mit Blick auf die
starken Kapitalmittel, die sich dort akkumuliert haben, weniger zu befirworten. Hier besteht die Gefahr,
dass weitere Ausbauférderung zulasten des privatwirtschaftlichen Ausbaus erfolgen und der Ausbau
dadurch nicht nur verlangsamt, sondern auch verteuert wird.

AbschlieBend wurden in dieser Kurzstudie Vorschlage aus der Politik diskutiert, zur Beseitigung weiRer
und grauer Flecken die im TKModG verankerte Umlagefinanzierung zu aktivieren. Die Aktivierung der
Umlagefinanzierung zur Sicherstellung eines Universaldienstes ist aus ¢konomischer Sicht nicht zu
beflirworten. Die Regelungen zum Universaldienst und zum Umlageverfahren sind sehr komplex. Vor dem
Hintergrund der groRen Anzahl an Telekommunikationsunternehmen in Deutschland ist zu erwarten, dass
die Umsetzung der Umlagefinanzierung in einem unlberschaubaren Blrokratieaufwand enden wirde,
dem kein vergleichbarer Nutzen entgegensteht, sondern den Wettbewerb insbesondere in Gebieten mit
weillen oder grauen Flecken vielmehr behindern statt fordern wiirde. Die mit einem komplexen
Umlageverfahren einhergehende staatliche Planungsbirokratie und lenkende Eingriffe in den wett-
bewerblichen Netzausbau sind demnach grundséatzlich abzulehnen. Aus &hnlichen Grinden sind
Vorschlage abzulehnen, den Netzbetrieb in kommunale Verantwortung zu geben. Aufgrund von
Skaleneffekten, die beim Netzbetrieb anfallen, ist ein kommunaler Netzbetreib ineffizient, unnoétig teuer
und flhrt zu einer Zersplitterung des Marktes.
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