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Themenblocke

l. Abflihrung von 2 Mrd. € aus dem ERP-SV (u. a. Auswirkungen auf das deutsch-amerikani-
sche Abkommen von 1950; rechtliche Auswirkungen; Auswirkungen auf die Wirtschaftsférde-

rung; Substanzerhaltungsgebot)

Il Geplante Ubertragung des ERP-SV zur KfW (u. a. alternative Ubertragungswege; Alternativen
zur Ubertragung; Abstimmungsbedarf mit den USA, Auswirkungen auf die Wirtschaftsforde-

rung, beihilferechtliche Auswirkungen; ordnungs- und strukturpolitische Auswirkungen)
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zur offentlichen Anhérung in Berlin am 25. Oktober 2004

zur geplanten Ubertragung des ERP-Sondervermégens an die KfW

Kreditanstalt fiir Wiederaufbau

Gemil Beschluss des Kabinetts vom 23. Juni 2004 beab-
sichtigt die Bundesregierung,

,,die aus dem ERP-Sondervermdgen finanzierte Wirt-
schaftsforderung neu zu ordnen. Durch die Ubertra-
gung des Vermogens auf die KfW sollen Synergieef-
fekte genutzt und so dringend benétige Mittel fiir den
Bundeshaushalt in Héhe von 2 Mrd. € freigesetzt
werden. Dabei bleibt die bisherige ERP-Wirtschafts-
forderung in Volumen und Intensitdt gesichert. Die
bisherigen Forderprogramme werden fortgefiihrt.

Bedeutung fiir die Wirtschaftsforderung aus Mitteln
des ERP-SV

Die dem Bundeshaushalt in Verbindung mit der geplan-
ten Ubertragung zuflieBenden Mittel in Héhe von 2
Mrd. € fiithren nicht zu einer Einschrankung der bisheri-
gen Forderaktivititen und damit nicht zu einem ,,echten
Substanzverlust.

Die KfW hat ihre Ertrags- und Risikosteuerung in
den vergangenen Jahren nach dem Vorbild internatio-
nal ausgerichteter Banken weiterentwickelt. Daher
verfiigt sie heute iiber ein breit geféchertes Instru-
mentarium, das eine optimale Nutzung finanzieller
Ressourcen erlaubt. Dieses Instrumentarium kann
auch flir das Management der ERP-Mittel eingesetzt
werden.

Die in unserem Hause durchgefiihrten Berechnungen
zeigen, dass die KfW bei einer Erh6hung des Kernka-
pitals im Rahmen der Ubertragung des ERP-SV auf
Grund dieses Instrumentariums und angesichts ihrer
GroBenvorteile in der Lage ist, die Verringerung des
ERP-Vermégens um 2 Mrd. € ohne eine Einschrén-
kung der gegenwirtigen Forderleistungen zu kom-
pensieren. Oder anders ausgedriickt: Die KfW erwirt-
schaftet aufgrund des Wegfalls heute bestehender Be-
schrinkungen in Verbindung mit den ihr als Bank
gegebenen Mdoglichkeiten mit dem um 2 Mrd. € redu-
zierten ERP-Vermogen die gleichen Ertrige, wie sie
derzeit mit dem nicht reduzierten ERP-Vermdgen ge-
neriert werden.

Auswirkungen auf die Forderstrukturen

Die bestehenden Forderstrukturen bleiben intakt.

Die KfW ist schon heute die wesentliche Saule fiir
die ERP-Wirtschaftsforderung. Das ERP-SV legt in
enger Zusammenarbeit mit der KfW auf der Grund-
lage parlamentarischer Beschliisse die Leitlinien fiir
die Forderung fest. Die Forderaktivititen an sich wer-
den aber zum iiberwiegenden Teil von der KfW
durchgefiihrt. Insofern #ndert die Ubertragung des
ERP-SV auf die KfW nichts an den bewihrten Ver-
fahren der Mittelvergabe durch die KfW.

Auswirkungen auf den Wettbewerb im Bankensektor er-
geben sich nicht.

ERP-Mittel werden — wie auch die KfW-eigenen
Gelder — von der KfW nicht unmittelbar an den Inve-
stor ausgereicht, sondern stets iiber Banken und
Sparkassen bzw. bei Beteiligungsfinanzierungen auch
Beteiligungsgesellschaften vergeben. Die KfW un-
terhélt zu diesem Zweck zu nahezu allen in Deutsch-
land tdtigen Kreditinstituten Geschéftsverbindungen
und nimmt insofern auch keinen Einfluss auf den
Wettbewerb im Bankensektor. Dieses so genannte
,,Durchleitungsprinzip® hat sich bewéhrt und wird
von den Banken und Sparkassen sowie deren Ver-
banden anerkannt. Die Ubertragung des ERP-SV auf
die KfW hat keinen Einfluss auf dieses eingespielte
Verfahren. Fiir die Geschéftspartner ergeben sich
folglich keine Auswirkungen.

Fiir die Inanspruchnahme der Kapitalmirkte hat die
Ubertragung keine Bedeutung.

Mit der Ubertragung des ERP-SV iibernimmt die
KfW dessen Forderaktivititen fiir die Zukunft. Das
bedeutet auch, dass die KfW die hierfiir erforderli-
chen Mittel kiinftig unmittelbar am Kapitalmarkt auf-
nimmt. Dieser hoheren Kapitalaufnahme durch die
KfW steht jedoch eine entsprechend geringere Mit-
telauthahme durch den Bund gegeniiber. Im Ergebnis
bleibt die Gesamtnachfrage unverdndert.

Komparative Vorteile der KfW

Insgesamt ist die KfW angesichts ihrer jahrzehntelangen
Erfahrung im Bereich der Wirtschaftférderung sowie den
etablierten — technisch umfassend unterstiitzten — Forder-
verfahren heute schon ein Garant fiir die effiziente
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Durchfiihrung der ERP-Forderprogramme . Sie wird dem
Bund kiinftig auch ihre Erfahrung auf der Refinanzie-
rungsseite zur Verfligung stellen.

Rechtliche Einschitzung

Eine Ubertragung von Vermdgenswerten des ERP-
Sondervermdgens auf die KfW ist rechtlich moglich.

Die Ubertragung kann im Rahmen eines Gesetzes
umgesetzt werden; eine Anderung des KfW-Gesetzes
ist nicht erforderlich. Details der Einbringung sind
gemeinsam mit der Bundesregierung zu erarbeiten.
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zur offentlichen Anhérung in Berlin am 25. Oktober 2004

zur geplanten Ubertragung des ERP-Sondervermégens an die KfW
Deutscher Industrie- und Handelskammertag DIHK

Themenblock I: Abfithrung von 2 Mrd. € aus dem ERP-
SV zur Sanierung des Bundeshaushalts

Die Bundesregierung plant im Haushaltsentwurf 2005,
im Zuge der Ubertragung des ERP-Sondervermogens des
Bundes (ERP-SV) auf die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
(KfW) 2 Mrd. € aus dem Vermdgen in den Bundeshaus-
halt einzuspeisen. Gesetzlich festgelegter Zweck des
ERP-SV ist es, unbiirokratische Mittelstandsforderung zu
leisten — unter Bewahrung der Substanz der bewirtschaf-
teten Mittel. Aus Sicht des DIHK sprechen insbesondere
zwel Argumente gegen eine Verquickung der ERP-Mittel
mit dem Bundeshaushalt:

1. Das gesetzliche Gebot der Substanzerhaltung (§ 5
Abs. 1 ERP-Verwaltungsgesetz) sowie die explizite
Klassifizierung als getrennt zu haltendes Sonderver-
mogen des Bundes (§ 4 Abs. 1 ERP-Verwaltungsge-
setz) stehen nach Einschidtzung des DIHK einer —
auch nur teilweisen - Verwendung der ERP-Mittel
zur Deckung konsumtiver Bundesausgaben klar ent-
gegen.

2. Die dringend erforderliche nachhaltige Konsolidie-
rung des Bundeshaushalts ldsst sich nach Auffassung
des DIHK ohnehin nicht wirksam auf dem Wege ei-
nes sukzessiven Verzehrs von Vermdgenswerten der
offentlichen Hand erreichen. In der derzeitigen struk-
turellen Haushaltsnotlage sind vielmehr ein konse-
quenter Sparkurs auf der gesamten Breite 6ffentlicher
Ausgabenkategorien sowie eine auf Wirtschaftswach-
stum ausgerichtete Wirtschaftspolitik erforderlich.
Der Griff nach dem ERP-SV fiillt indes allenfalls
kurzfristig eine Liicke im Budget.

Der Deutsche Industrie- und Handelskammertag (DIHK)
lehnt daher die vom Bundesminister der Finanzen ge-
plante Ausgliederung von Teilbetrdgen aus dem ERP-
Sondervermdgen und deren Zufiihrung zum Bundes-
haushalt ab.

Themenblock II: Geplante Ubertragung des ERP-SV
zur Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW)

Mit der von der Bundesregierung beabsichtigten Uber-
tragung des bislang als eigenstindiger Haushalt des

BMWA gefiihrten ERP-SV wiirde dieses seinen Sonder-
status verlieren und in das Eigenkapital der KfW iiberge-
hen. In der Folge erhielte der KfW-Vorstand die alleinige
Kompetenz zur Festlegung der Mittelverwendung — und
trite hier an die Stelle des bisherigen Entscheidungsor-
gans Deutscher Bundestag. Die Bundesregierung be-
griindet diesen Schritt — neben der geplanten Auffiillung
des Bundeshaushalts — mit der Mdglichkeit, Synergien
zwischen beiden Forderinstitutionen zu nutzen und so Ef-
fizienzgewinne in der 6ffentlichen Mittelverwendung zu
erzielen.

1. Der DIHK befiirwortet zwar gundsitzlich Bestrebun-
gen, Effizienzgewinne in allen Zweigen der 6ffentli-
chen Verwaltung zu erzielen — diese Erwartung prag-
te auch das positive Urteil der IHK-Organisation zum
Zusammenschluss von DtA und KfW zur KfW-
Mittelstandsbank. Das Effizienzargument ist indes im
Zusammenhang mit der Ubertragung der ERP-Mittel
nicht stichhaltig. Nach Angaben der Bundesregierung
(vgl. BT-Drs. 15/3625, S. 3f.) sind mit der Verwal-
tung des ERP-SV nur drei BMWA-Mitarbeiter be-
schéftigt; das operative Fordergeschift im Zusam-
menhang mit dem ERP-SV wird zudem ldngst von
der KfW — im Auftrag und gegen Entgelt — durchge-
fiihrt. Vor diesem Praxishintergrund und mangels
Angaben tiber den zusitzlichen Personalbedarf der
KfW stellt sich die Frage, wo im Zuge eines Vermo-
gens- und Kompetenziibergangs auf die KfW Ein-
sparpotenziale erschlossen und zuséitzliche Synergie-
effekte genutzt werden sollen. Dies gilt insbesondere
vor dem Hintergrund, dass die Fordermittelvergabe
aus dem ERP-SV sich in den zuriickliegenden 50 Jah-
ren nicht dem Vorwurf der Unwirtschaftlichkeit aus-
setzen musste, die bestehenden Strukturen sich viel-
mehr aus Sicht der Wirtschaft durchaus als sinnvoll
erwiesen haben. A priori scheint indes nicht gesi-
chert, dass eine um die ERP-Mittel vergroferte KfW
eine bessere Performance erbringen kann. Aus Sicht
des DIHK kann das Effizienzargument mithin eine
Ubertragung der ERP-Mittel auf die KfW nicht recht-
fertigen.

2. Esist ferner davon auszugehen, dass ein um die ERP-
Mittel erhohtes Eigenkapital die KfW in die Lage
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versetzen soll, auch weiterhin in groem Umfang
Bundesanteile an ehemaligen Bundesunternehmen zu
erwerben und so auch kiinftig zu einer indirekten —
zudem hochst intransparenten — Entlastung des Bun-
deshaushalts beizutragen. Aufschlussreich ist zudem
die Aussage der Bundesregierung, dass die KfW nach
der Ubertragung das ERP-Vermégen risikoreicher
anlegen diirfe als es dem BMWA als Verwalter der
vom Parlament kontrollierten ERP-Mittel derzeit
moglich ist (vgl. BT-Drs. 15/3625, S. 3). Hoheres
Anlagerisiko birgt gleichwohl immer auch die Gefahr
des Substanzverzehrs. Das Substanzerhaltungsgebot
(§ 5 Abs. 1 ERP-Verwaltungsgesetz) soll jedoch ge-
rade die Fordermittelvergabe an den Mittelstand aus
dem ERP-SV verldsslich sicherstellen; dies spricht

insofern gegen eine spekulative Anlage der Gelder.
Zudem gilt: Die KfW darf ihre Gewinne laut §10
KfW-Gesetz nicht unmittelbar an den Bund als An-
teilseigner ausschiitten sondern muss daraus Riickla-
gen bilden. Thesaurierte KfW-Gewinne aus einer An-
lage der ERP-Mittel wiirden aber das Potenzial der
KfW zusitzlich steigern, Aktienpakete des Bundes in
Platzhaltergeschéften zu iibernehmen. Mithin scheint
eine Ubertragung der ERP-Mittel auch vom starken
Motiv des BMF geleitet, auch in Zukunft auf die
KfW als Financier in der Haushaltsnot zuriickgreifen
zu kénnen.

Dr. Matthias Schoder, B3
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22. Oktober 2004

zur offentlichen Anhérung in Berlin am 25. Oktober 2004

zur geplanten Ubertragung des ERP-Sondervermégens an die KfW

Bundesverband deutscher Banken e.V.

Themenblocke / Fragen

1.) Abfiihrung von 2 Mrd € aus dem ERP-Son-
dervermogen an den Bundeshaushalt

Durch die Ubertragung des bisher vom BMWA verwalte-
ten ERP-Sondervermdgens auf die KfW sollen Synergie-
effekte genutzt und so Mittel von insgesamt 2 Mrd € fiir
den Bundeshaushalt freigesetzt werden. Nach Berech-
nungen der KfW wiirde trotz dieser Verminderung des
Sondervermdgens die ERP-Forderung auf dem bis-
herigen Niveau fortgefiihrt werden konnen. Der durch
den Abfluss der 2 Mrd € entstehende Ertragsverlust von
82 Mio € p.a. soll durch eine verbesserte/wert-steigernde
Nutzung des verbleibenden Kapitals als Bestandteil des
Eigenkapitals der KfW vollstandig kompensiert werden.

Das Instrumentarium, durch das die KfW den Abfluss
der 2 Mrd € ausgleichen soll, besteht aus der optimierten
Anlage des Eigenkapitals, der verbesserten Nutzung des
Fristentransformationspotenzials, der ErschlieBung lang-
fristiger Ertrdge aus der Asset Allocation sowie der Re-
duzierung der Liquiditdtshaltung durch eine Feinsteue-
rung der Liquiditdt. Grundsétzlich erscheinen diese MaB-
nahmen der verbesserten Kapitalnutzung nicht unplausi-
bel; eine genauere Uberpriifung der Berechnungen ist auf
der Grundlage der vorhandenen Informationen allerdings
kaum mdglich. In jedem Falle ist eine effizientere und er-
tragreichere Nutzung der ERP-Mittel zu begriien. Den-
noch stellt sich aus zwei Griinden die Frage, ob tat-
sdchlich das ERP-Vermdgen durch Zufithrungen an den
Bundeshaushalt in geplanter Hohe reduziert werden soll-
te.

Erstens enthalten die Berechnungen der KfW keinerlei
Reservepuffer. D.h. sollten sich die angefiihrten Syner-
gievorteile bei der KfW nicht in dem geplanten Umfang
einstellen, wiirde sich dies direkt und negativ auf das bis-
herige Fordervolumen der aus ERP-Mittel bestrittenen
Kreditprogramme auswirken. Daher erscheint es ratsam,
zumindest einen Teil der 2 Mrd € als Reserve bei der
KfW zu belassen.

Sollten sich hingegen tatsdchlich die angefiihrten Effi-
zienzvorteile in dem erwarteten Ausmal einstellen, wiir-
den die Vorteile der Vermdgensiibertragung ausschlief3-
lich beim Bund anfallen (Zufiihrung zum Bundeshaus-
halt). Angesichts der hohen politischen und wirtschaftli-
chen Bedeutung der aus den ERP-Mitteln finanzierten
Wirtschafts- und Mittelstandsforderung wére aber ebenso
denkbar, das ERP-Sondervermdgen ungeschmilert an
die KfW zu tibertragen und so zusétzliche Mittel fiir For-
dermafinahmen zu erschlieBen. Dies wiirde dem Gedan-
ken der urspriinglichen Uberlassung des ERP-Vermdgens
an die Bundesrepublik entsprechen (Forderung der Wirt-
schaft) und das Aufkommen des Verdachts der Zweck-
entfremdung der ERP-Mittel von vornherein verhindern.
Fiir einen vollstindigen Erhalt des ERP-Vermogens
spricht im Ubrigen, dass dieses Vermdgen eine haushalt-
sunabhéngige Wirtschaftsforderung ermoglicht und somit
der Wirtschaft einen Mindestférderrahmen garantiert.

2.) Geplante Ubertragung des ERP-Sondervermo-
gens auf die KfwW

Da die KfW derzeit iiber eine ausreichende Eigenkapital-
ausstattung verfligt, ist eine Ubertragung des ERP-
Vermdgens nicht vorgesehen und nicht notwendig, um
der KfW zusitzlichen Spielraum zur Erfiillung ihrer For-
deraufgaben zu geben. Priméres Ziel der Ubertragung ist
die ErschlieBung von Synergievorteilen bei der Verwal-
tung des Vermogens.

Zu priifen wire, ob eine optimierte Vermogensverwal-
tung nicht besser durch eine Ubertragung auf ein Finanz-
unternehmen gewdihrleistet werden konnte, die auf die
Vermogensverwaltung spezialisiert sind. In diesem Falle
wiirde sich anbieten, die Verwaltung des ERP-
Vermogens Offentlich auszuschreiben und dem Anbieter
den Zuschlag einzurdumen, der im Hinblick auf Bonitét
und Ertrag das giinstigste Angebot unterbreitet. Bei der
Vermogensverwaltung durch ein Finanzunternehmen wé-
ren dann — dhnlich zum derzeitigen Verfahren der Ver-
waltung durch das BMWA — die Ertrdge an die KfW ab-
zuftihren, die diese fiir Forderaufgaben einsetzt.
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Zentralverband des Deutschen Handwerks

Die besondere Bedeutung, die im Rahmen der ERP-
Programme der Forderung des Handwerks zukommt,
zeigt sich nicht zuletzt daran, dass zwischen 1998 und
Ende 2003 15,9% des Forderkreditvolumens an Hand-
werksbetriebe ausgereicht wurden. Im gleichen Zeitraum
gingen demgegeniiber aus KfW-Forderprogrammen le-
diglich 6,5% aller Kredite an Handwerksunternehmen.

Dabei ist auch zu beriicksichtigen, dass EPR-Mittel fiir
ihre Adressaten mit einer deutlich héheren Forderintensi-
tdt verbunden sind als von der KfW herausgegebene ei-
gene Forderprodukte.

Dabher verfolgt der ZDH die gegenwirtige Diskussion um
eine etwaige Ubertragung des ERP-Sondervermdgens an
das Eigenkapital der KfW mit groBem Interesse, aller-
dings auch mit Besorgnis im Hinblick auf eine deutliche
Verschlechterung der Mittelstandsférderung, was im
Folgenden ndher dargelegt wird.

1. Sachverhalt

Das Volumen der Marshall-Plan-Gelder ist von urspriing-
lich 3 Mrd. € auf heute insgesamt 12,7 Mrd. € angewach-
sen (Stichtag 31.12.2003). Davon sind insgesamt 2,3
Mrd. € als Beteiligung am Grundkapital der KfW, als ei-
ne ERP-Riicklage sowie als eine gesonderte Kapitalriick-
lage aus der Fusion der DtA auf die KfW gebunden.

Von dem damit nicht gebundenen Vermogen des ERP-
Sondervermdgens i.H.v. 10,4 Mrd. Euro sollen nach bis-
heriger Planung des BMF 2 Mrd. Euro in den Bundes-
haushalt 2005 eingestellt und sollen die verbleibenden
8,4 Mrd. Euro als Eigenkapital in die KfW eingebracht
werden. Dies wiirde zu einer Verdoppelung des Eigenka-
pitals der KfW fiihren.

Die Einbringung von 2 Mrd. Euro aus dem bisherigen
Sondervermdgen in den Bundeshaushalt 2005 wird sei-
tens des BMF mit erhofften Synergieeffekten begriindet,
die daraus resultieren sollen, dass die KfW eine hohere
Effizienz und Rentabilitit der Mittelverwaltung als das
BMWA erzielen konnte, das dieses Sondervermdgen
bisher verwaltet.

II. Bewertung einer Abfiihrung von 2 Mrd. Euro aus
dem ERP-Sondervermdigen: Auswirkungen auf
die Wirtschaftsforderung, Substanzerhaltungsge-
bot

Das insgesamt fiir Zwecke der Wirtschaftsforderung
nutzbare ERP-Sondervermdgen wiirde definitiv um 2
Mrd. Euro reduziert. Eine Einschrinkung der Forderka-
pazitdten wire nur dann nicht gegeben, wenn die KfW
die Reduzierung des Vermogens durch eine deutlich ho-
here Verzinsung des verbleibenden Vermdgensvolumens
umfassend kompensieren konnte.

Dem Vorstandssprecher der KfW, Herrn Reich, zufolge
hat das ERP-Sondervermdgen bisher eine durchschnittli-
che Verzinsung von 4,1 % erreicht, was — bezogen auf
das derzeit ungebundene Sondervermdgen — knapp 440
Mio. Euro/Jahr entspricht. Soll zur Sicherstellung der
bisherigen Forderkapazititen trotz Reduzierung des
Vermdgens auf 8,4 Mrd. der gleiche jéhrliche Zinsertrag
erwirtschaftet werden, erfordert dies eine Verzinsung
dieser verbleibenden 8,4 Mrd. Euro von mindestens
5,2%. Ob dies tatsidchlich erreicht werden kann, ist eine
vorab nicht mit hinreichender Sicherheit zu beantworten-
de Tatbestandsfrage.

Dabei ist zum einen zu beriicksichtigen, dass lediglich
das tatsdchlich nicht fiir die aktuelle Forderung gebunde-
ne Vermodgen und damit ein niedrigerer Betrag als die
genannten 8,4 Mrd. Euro renditeorientierter als bisher
angelegt werden konnten. Die Bankguthaben des ERP-
Sondervermdgens, die in erster Linie fiir eine renditeori-
entiertere Anlage zur Verfliigung stiinden, beliefen sich
per Ende 2003 auf 7,6 Mrd. Euro (nach 3,9 Mrd. Euro
per Ende 2002). Zum anderen ist ebenfalls in Rechnung
zu stellen, dass sich die KfW den uns zur Verfiigung ste-
henden Informationen zufolge um rd. 10 bis 15 Basis-
punkte teurer als der Bund — und damit auch als das
ERP-Sondervermogen — refinanziert.

Selbst wenn es tatsdchlich zu Effizienzgewinnen im er-
forderlichen Umfang kéme, wére hierdurch das Sub-
stanzerhaltungsgebot, wie es in § 5 Abs. 1 des ERP-Ver-
waltungsgesetzes festgelegt ist, durch Abfiihrung von 2
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Mrd. Euro und deren Einstellung in den Bundeshaushalt
2005 in jedem Fall verletzt:

Eine moglichst effiziente Mittelverwaltung ist ohnehin
eine Selbstverstidndlichkeit und kann daher schwerlich
zur Begriindung einer Substanzverminderung dieses
Sondervermdgens genommen werden. Effizienzgewinne
bei der Verwaltung des Sondervermdgens sollten nicht
zum SchlieBen akuter Finanzierungslocher im Bundes-
haushalt genutzt werden, sondern zur Erhéhung der For-
derkapazititen.

III.Geplante Ubertragung des ERP-SV zur Kfw:
Auswirkungen auf die Wirtschaftsforderung

Eine (teilweise) Ubertragung des bisherigen ERP-
Sondervermdgens in das Eigenkapital der KfW wire zur
ErschlieBung erhoffter Effizienzgewinne nicht notwen-
dig. Hierfiir wére es ausreichend, wenn der KfW die An-
lage und Refinanzierung des Sondervermogens iibertra-
gen wiirde, wihrend die forderpolitische Verwaltung
weiterhin beim BMWA lige.

Wiirde das bisherige Sondervermdgen jedoch umfassend
in das Eigentum der KfW {iberfiihrt, konnte dies aus
Sicht des ZDH mit negativen Folgen fiir die Wirtschafts-
forderung gerade mittelstdndischer Unternehmen und
hierbei nicht zuletzt von Handwerksunternehmen ver-
bunden sein:

Die nunmehr als Eigenkapital der KfW ausgewiesenen
Mittel konnten von dieser zumindest teilweise zur Finan-
zierung sogenannter Platzhaltergeschéfte im Zusammen-
hang mit weiteren Privatisierungsvorhaben des Bundes,
d.h. dem ,,Parken‘ von Aktien der Deutsche Telekom AG
und der Deutsche Post AG genutzt werden.

Das derzeitige Eigenkapital der KfW reicht fiir das fiir
2005 vorgesehene Privatisierungsvolumen von 15,5 Mrd.
Euro nicht aus, so dass der Bund fiir entsprechende
Platzhaltergeschifte zusitzliches Eigenkapital bereitstel-
len miisste. Die (teilweise) Uberfilhrung des ERP-
Sondervermdgens in das Eigenkapital der KfW wiirde im
Vergleich hierzu eine fiir den Bund liquiditdtsschonende
Alternative darstellen.

Sie wire jedoch gleichbedeutend damit, dass neben den
bereits vorab in den Bundeshaushalt ,,abgezweigten™ 2
Mrd. Euro ein weiterer Teil des bisherigen Sonderver-
mogens — zumindest fiir die Dauer entsprechender Platz-
haltergeschéfte — nicht mehr fiir Zwecke der Wirtschafts-
forderung zur Verfiigung stiinde.

Die Unternehmensfoérderung der KfW kann im Hinblick
auf ihre Finanzierung und die Forderintensitit in zweil
Gruppen unterteilt werden: Auf der einen Seite stehen
Programme, deren Forderanteil darin besteht, dass sich
die KfW zu giinstigen Konditionen refinanzieren kann
und dieser Zinsvorteil an die Unternechmen weitergege-
ben wird. Auf der anderen Seite stehen ERP-Programme,
die eine im Vergleich hierzu hohere Forderintensitit
aufweisen, die aus den Ertrdgen des ERP-Sondervermo-
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gens finanziert werden. Der Mittelstand als Adressat der
ERP-Programme ist abgegrenzt nach den einschldgigen
Mittelstandsdefinitionen der EU, d.h. beispielsweise bis
zu einem Jahresumsatz von 50 Mio. Euro. Forderfahig im
Rahmen von KfW-Programmen sind demgegeniiber Un-
ternehmen mit einem Gruppenumsatz von bis zu 500
Mio. Euro/Jahr.

Wir sehen die groBe Gefahr, dass mit der Uberfithrung
des bisherigen Sondervermdgens in das Eigenkapital der
KfW die bisherigen ERP-gestiitzten Forderprogramme
auslaufen und an ihre Stelle nun ausschlieBlich KfW-
Programme mit niedrigerer Forderintensitét treten wiir-
den.

Im Ergebnis kdme es fiir die Adressaten der bisherigen
ERP-Programme zu einer Verschlechterung der Forder-
konditionen. Dariiber hinaus sind die Adressaten der
KfW-eigenen Forderprogramme bisher eher ,,grofere*
Mittelstdndler mit einem Gruppenumsatz von bis zu den
erwdhnten 500 Mio. Euro/Jahr. Gingen die ERP-
Forderprogramme in den KfW-Programmen auf, konnte
dies auch aus diesem Grunde mehr oder weniger stark zu
Lasten kleiner und mittlerer Unternehmen gehen, die im
Fokus der bisherigen ERP-Programme standen. Die spe-
zifische KMU-Fo6rderung wiirde Schaden nehmen.

Der Haushalt des ERP-Sondervermodgens wird durch
Bundesgesetz jahrlich festgelegt. Der Haushaltsvollzug
unterliegt der Kontrolle durch den ERP-Unterausschuss
des Deutschen Bundestages. Dies wie auch die Verwal-
tung des Sondervermdgens durch das BMWA sichert ei-
ne direkte Einbindung der Wirtschaftsforderung auf der
Grundlage dieses Sondervermdgens in den aktuellen
wirtschaftspolitischen Kontext. Dies gilt insbesondere
auch im Hinblick auf die Forderung mittelstdndischer
privater Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft, fiir
die die in den jeweiligen jahrlichen Wirtschaftspldnen
vom Bundestag ein gesonderter Betrag festgesetzt wird.

Durch die (teilweise) Uberfilhrung des ERP-Sonder-
vermdgens auf das Eigenkapital der KfW wiirde diese
origindre, unmittelbare parlamentarische Entscheidung
und Kontrolle tiber den Einsatz der Mittel — gerade auch
im Hinblick auf den Umfang der explizit fir die KMU-
Forderung einzusetzenden Betrige — fortfallen. Die wirt-
schaftspolitische Einflussnahme gegeniiber der KfW iiber
ihre Organe und Gremien ist wesentlich lockerer. Daher
konnte den weiter oben skizzierten Gefahren, d.h. einer
Entwicklung zu Lasten der bisherigen spezifischen Mit-
telstandsforderung, nicht zureichend gegengesteuert wer-
den.

Berlin, den 22. Oktober 2004
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zur offentlichen Anhérung in Berlin am 25. Oktober 2004

zur geplanten Ubertragung des ERP-Sondervermégens an die KfW
Prof. Dr. Andreas Pfingsten, Universitat Mlnster

Stellungnahme zu einigen Teilaspekten der geplanten
Ubertragung des ERP-Sondervermdégens an die KfW

1. Vorbemerkung

Die Einladung, als Sachverstindiger an der Anhdrung
des Ausschusses fiir Wirtschaft und Arbeit teilzunehmen,
hat mich am 15.10. wéhrend eines Forschungsaufenthal-
tes in den USA erreicht. Bis zum Abgabetermin flir diese
Stellungnahme, dem 20.10., konnte ich mit den hier in
den USA gegebenen Moglichkeiten nur Aussagen zu ei-
nem Teil der Fragen erarbeiten, die sich aus Okono-
mischer Sicht stellen.

2. Problemstellung und Inhalt

Das ERP-Sondervermdgen (ERP-SV; Nettowert per
31.12.2003 ca. 12,7 Mrd. €) soll gemél Uberlegungen
der Bundesregierung an die KfW {iibertragen werden. Im
Zuge dieser Ubertragung soll ein Betrag von 2 Mrd. € in
den Bundeshaushalt einflieBen. Die Sinnhaftigkeit der
Generierung eines derartigen Haushaltsbeitrages wird in
der hier vorliegenden Stellungnahme nicht erortert.

Synergieeffekte, die nach Ansicht der Bundesregierung
durch die Ubertragung ermdglicht werden, sollen dafiir
sorgen, dass gleichzeitig die Forderintensitdt nicht ab-
nimmt. Die Frage, woher derartige Synergieeffekte kom-
men konnten, wird in der hier vorliegenden Stellung-
nahme (nur) ansatzweise behandelt, da die fiir eine tiefer
gehende Analyse erforderlichen Daten fiir mich kurzfri-
stig nicht beschaffbar und auswertbar sind. Dennoch wer-
de ich einige Gedanken zu moglichen Quellen fiir so ge-
nannte Synergieeffekte vorstellen, weil die damit verbun-
denen Risiken bei der Wahl einer Ubertragungsart eine
entscheidende Rolle spielen kénnen.

Im Rahmen der Stellungnahme werde ich aulerdem aus-
gewihlte Fakten und wissenschaftlich begriindete Ein-
schitzungen u.a. zu alternativen Ubertragungswegen und
ihren moglichen Folgen fiir die Substanzerhaltung des
(verbleibenden) ERP-SV und fiir die Wirtschaftsforde-
rung, einschlieBlich mdoglicher Konsequenzen fiir die
Wettbewerbssituation im Kreditwesen, darlegen. Eine
bedeutende Rolle spielt ein Vergleich unterschiedlicher
Kapitalformen aus den Blickwinkeln von ERP-SV und
Kfw.

3. Maogliche Synergieeffekte

Bevor ich einige der mdglichen Ubertragungsarten niher
diskutiere, eine grundsitzliche und die Faille iiberlagern-
de Bemerkung zu moglichen Synergieeffekten.

Die operative Abwicklung des Fordergeschiftes wird bis-
her bereits von der KfW (gegen Bezahlung aus dem
ERP-SV bzw. durch das BMWA) durchgefiihrt. Von da-
her ist fiir mich im Moment keine wesentliche Verdnde-
rung zu erkennen, durch die bei einer Ubertragung groBe-
re Effizienzgewinne direkt in der Abwicklung, d.h. im
technisch-organisatorischen Bereich, zu realisieren wé-
ren. (Ich gehe mangels besseren Wissens davon aus, dass
die Ubertragung keine Verbesserung der Kreditnehmer-
tiberwachung oder Ahnliches mit sich bringt, was anson-
sten eine mangels eigener wirtschaftlicher Interessen bis-
her unzureichende Arbeit der KfW bedeuten wiirde.) Die
wirtschaftspolitische Ausgestaltung der Forderung wiirde
zur Sicherung der angestrebten Forderungseffekte ver-
mutlich wohl weiterhin im Ministerium bleiben sollen.
Mittelfristige Einsparpotenziale in Héhe von z.B. einer
einstelligen Zahl von Mitarbeiterstellen wiirden kurzfri-
stig u.U. sogar vom entstehenden Umstrukturierungsauf-
wand tbertroffen. Dies ist ein gidngiges Phdnomen bei
(hdufig wirtschaftlich erfolglosen) Fusionen.

Vorteile aus einer Ubertragung kann ich mir damit hch-
stens im liquiditdtsmdfig-finanziellen Bereich vorstellen.
Sie konnten z.B. darin bestehen, dass ein professionelle-
res Asset-Liability-Management  stattfindet: Mit der
(Zwischen-)Anlage von Mitteln, die aktuell nicht fiir
Fordermalnahmen bendtigt werden, sind hohere Ertrige
moglich oder die eigene Kreditaufnahme kann zu gerin-
geren Aufwendungen realisiert werden. Die Frage ist,
warum das nicht ohne Ubertragung méglich sein sollte.
Mir scheinen in erster Linie zwei Begriindungen denk-
bar: Die KfW hat in dieser Hinsicht qualifizierteres Per-
sonal oder die Palette eingesetzter Bankgeschifte wird
ausgeweitet (ggf. zur Umsetzung anderer Strategien). Die
zweite dieser beiden Varianten mochte ich noch etwas
niher betrachten.

Vorab: Mdéglichkeiten zur Arbitrage, d.h. zur Erzielung
eines risikolosen, theoretisch oft unbegrenzten Gewinns
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ohne Kapitaleinsatz, sind an den heutigen Finanzmirkten
auflerordentlich diinn gesét. Angebliche Arbitragegele-
genheiten entpuppen sich oft als Geschifte, die bei ge-
nauerer Betrachtung mit (z.T. nicht unerheblichen) Risi-
ken verbunden sind. Deshalb wire ich skeptisch, wenn
ein Teil der angesetzten Synergien, die iibrigens eigent-
lich wohl eher als Effizienzgewinne zu klassifizieren wé-
ren, aus Arbitrageausnutzung herrithren sollte. Sollte die
KfW fiir Eigengeschdfte, nicht aber fiir Geschifte im
Auftrag des ERP-SV, bessere Konditionen am Kapital-
markt realisieren konnen, wére das kein Arbitrage-, son-
dern ein Transaktionskostenvorteil, iiber dessen Mog-
lichkeit und Hintergrund ich mir im Moment allerdings
noch nicht sicher bin.

Unter Umstianden denkt die KfW daran, mit Fristentrans-
formation Geld zu verdienen. Die Grundidee dabei ist,
Gelder fiir kiirzere Laufzeiten einzukaufen und fiir lange-
re Laufzeiten auszuleihen. Bei einer so genannten norma-
len Zinsstruktur, bei der fiir gleiche Bonitét die kurzfri-
stigen Zinssitze niedriger als die langfristigen sind, fiihrt
das selbst ohne weitere Margen zu einem Nettoertrag.
Das kann, wie viele Kreditinstitute in der Vergangenheit
gezeigt haben, in manchen Zeiten recht gut funktionie-
ren. Aber es gibt auch Beispiele dafiir, dass dies bei stei-
genden kurzfristigen Zinsen und ldngeren inversen Zins-
strukturen (dann wére genau die entgegengesetzte Strate-
gie richtig) zu Verlusten fiihrt. Die Bankenaufsicht be-
schriinkt deshalb verniinftigerweise die Ubernahme sol-
cher Zinsénderungsrisiken. Die Verlustgefahren miissten
folglich bei einer entsprechenden Strategie der KfW be-
dacht werden. Eine derartige Strategie kdnnte — in einer

einfachen Basisform — im Ubrigen m.E. gemiB Wirt-
schaftsplan 2005 auch im Rahmen des ERP-SV mittels
Zinsswaps durchgefiihrt werden.

Denkbar ist auch, Kapital zwischenzeitlich in ertragrei-
chere Aktiva anzulegen. Das bedeutet aber im Normal-
fall, d.h. wenn keine Arbitrage ausgenutzt wird, automa-
tisch das Eingehen hoherer Risiken. Beispiele wéren In-
vestitionen in mehr oder weniger risikobehaftete Unter-
nehmens- oder Léinderanleihen, in Asset Backed Securi-
ties, ggf. Aktien und vieles mehr. Hier wire bei der Beur-
teilung ebenfalls die gesamte Rendite-Risiko-Struktur
abzuwégen. Sofern bestimmte Risiken als vertretbar an-
gesehen werden, konnte ein Synergieeffekt darin liegen,
dass die bisherigen Vorschriften dem ERP-SV die direkte
Realisierung der gewiinschten Optimalstruktur nicht ge-
statten, wohl aber deren Realisierung innerhalb der KfW
ermoglichen. Dieser Aspekt gilt natiirlich auch fiir die
Optimierung der Zinsbindungsstruktur (vgl. voriger Ab-
satz) und letztlich sogar fiir den Fall, dass die heutige
Struktur des ERP-SV ungewiinschte, aber in der gegen-
wirtigen Form nicht beseitigbare Zinsénderungsrisiken
beinhaltet.

4. Grundsitzliche Varianten der Ubertragung

Geplant ist, das ERP-SV auf die KfW zu iibertragen. Das
hort sich auf den ersten Blick einfacher an, als es ist, da
hierfiir mehrere Gestaltungsoptionen existieren. Meiner
Meinung nach bietet sich eine bilanzielle Darstellung an,
um die Ausgangssituation und die Varianten der Uber-
tragung zu vergleichen. Zunéchst ist dafiir die bisherige
Bilanzstruktur der KfW zu skizzieren:

Ausgangsbilanz der KfW

Vermogenswerte alt

Ausgehend hiervon konnen unterschiedliche Varianten
diskutiert werden, wobei ich durchweg auf Feinheiten
(ob und ggf. wie zu konsolidieren ist, etc.) verzichte.

4.1 ,,Treuhandlésung*

Fremdkapital alt

Eigenkapital alt

Die einfachste Variante der Ubertragung wire vermut-
lich, Aktiva und Passiva des ERP-SV (nach Abzug der 2
Mrd. € zur Haushaltssanierung) als Treuvermdgen und
Treuhandverbindlichkeiten vollstdndig zu iibertragen:

Bilanz der KfW bei der Treuhandlésung

Vermogenswerte alt

Treuhandvermogen neu

12

Fremdkapital alt

Treuhandverbindlichk. neu

Eigenkapital alt
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Ob im Rahmen dieser Losung die Realisierung der ange-
strebten Synergien moglich ist, vermag ich schon aus
rechtlicher Sicht nicht zu beurteilen. (Bemerkung: Die
KfW hat bereits jetzt Treuhandvermégen und -verbind-
lichkeiten in Hohe von ca. 8,1 Mrd. €.)

4.2 Grundstruktur der anderen Ubertragungen

Klar ist, dass sich die Aktiva des ERP-SV (Bilanzwert
ca. 32,9 Mrd. €; Stand 31.12.2003) mit Ausnahme der

Beteiligungen (ca. 1,7 Mrd. €; bestehend aus einer Betei-
ligung an der KfW und einer Sonderriicklage) nach der
Ubertragung auf der Aktivseite der KfW-Bilanz wieder-
finden sollen. Das heif3t, die Aktivseite der KfW-Bilanz
verlédngert sich um ca. 31,2 Mrd. €. AuBlerdem miisste die
KfW auf der Passivseite die Verbindlichkeiten des ERP-
SV tiibernehmen (ca. 20,2 Mrd. €). Damit ergibt sich zu-
néchst folgendes Bild:

Bilanz der KfW nach Ubertragung

Vermogenswerte alt
Guth.+Ford. ERP-SV 31,2

Hier und in der Folge gehe ich zundchst der Einfachheit
halber davon aus, dass die bisherigen, bilanziellen Werte
des ERP-SV fiir alle Uberlegungen ,,richtig” sind. Diesen
wichtigen Punkt werde ich spater noch gesondert thema-
tisieren.

Fiir die abgebildete Ubertragung, die einem Nettovermo-
genstransfer von 11,0 Mrd. € entspricht, gibt es mehrere
Maoglichkeiten beziiglich der Kompensation. Eine Uber-
lassung ohne Kompensation (,,Schenkung®) werde ich
dabei nicht ndher betrachten. Diese Variante ist m.E. fiir
den vorliegenden Fall eher theoretischer Natur und wird

Fremdkapital alt
Verb.+Riickst. ERP-SV 20,2

Vermogensdifferenz 11,0

Eigenkapital alt

nur der Vollstindigkeit halber aufgelistet. Sie wiirde zu
einer Eigenkapitalerhhung der KfW fiihren, indem der
auflerordentliche Ertrag als Gewinn einbehalten wiirde.

4.3 ,,Kauflosung*

Aus dem Altvermoégen der KfW oder den iibertragenen
liquiden Mitteln des ERP-SV erfolgt die Bezahlung eines
Kaufpreises. Auch das scheint auf den ersten Blick nur
eine theoretische Moglichkeit zu sein. Sie wiirde sich wie
folgt darstellen, wenn zur Verdeutlichung auf der Aktiv-
seite die Kaufpreiszahlung negativ ausgewiesen wird:

Bilanz der KfW bei der Kauflosung

Vermogenswerte alt
Guth.+Ford. ERP-SV 31,2

Kaufpreis -11,0

Von dem Kaufpreis, der hier einfach als 11 Mrd. € ange-
nommen wurde, wiirden 2 Mrd. € in den Bundeshaushalt
abgefiihrt werden, die restlichen 9 Mrd. € an das ERP-
SV. Dieser Betrag wiirde mit den ohnehin zuriickbehal-
tenen 1,7 Mrd. € (Beteiligung an der KfW und Riicklage)
das neue ERP-SV von 10,7 Mrd. € ergeben. Die 9 Mrd. €
stiinden jetzt zur Anlage zur Verfiigung und kénnten z.B.
in festverzinslichen Wertpapieren, in Publikums- oder
Spezialfonds oder aber auch in Eigen- oder Fremdkapi-
taltiteln der KfW angelegt werden.

Diese ,,Losung™ besitzt m.E. einerseits den Charme eines
Referenzszenarios, da sie deutlich macht, dass in der

Fremdkapital alt
Verb.+Riickst. ERP-SV 20,2

Eigenkapital alt

vorgesehenen Ubertragung neben der Mittelabfiihrung an
den Bundeshaushalt zwei unterschiedliche Aktionen ent-
halten sind: der Verkauf von Aktiva und Passiva an die
KfW und die Anlage des damit erzielten Erloses. Ande-
rerseits ist die Realisierung von Synergien bzw. Effi-
zienzgewinnen hier besonders unklar; denn eine Anlage
des verbliebenen Kaufpreises konnte grundsétzlich auch
die KfW vornehmen. Ob Vorteile in der Anlage durch
das ERP-SV oder durch die KfW liegen, wére noch ge-
nau zu priifen (Marktzugang, Regulierung, etc.). (Wenn
der Bund primér an Ligquiditdit interessiert sein sollte,
konnte er u.U. als teilweisen Gegenwert fiir die erhaltene
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Abfiihrung einen Teil seines Eigenkapitalanteils an der
KfW auf das ERP-SV iibertragen und damit zu dessen
Substanzerhaltung beitragen.)

4.4 ,Kapitallosungen*

Bei Anlage des verbleibenden Kaufpreises in Kapitalti-
teln der KfW entsteht die Losung, die der Bundesregie-

rung und der KfW vermutlich vorschwebt: Das ERP-SV
besteht praktisch nur noch aus Kapitaltiteln der KfW.
Das konnen Eigenkapitaltitel, Fremdkapitaltitel oder hy-
bride Mischformen sein. Das grundsitzliche Bild der
KfW-Bilanz, mit dem negativen Wert der Abfiihrung an
den Bund zur Verdeutlichung auf der Aktivseite, sieht
dann wie folgt aus:

Bilanz der KfW bei den Kapitallosungen

Vermogenswerte alt
Guth.+Ford. ERP-SV 31,2
Abfiithrung an Bund -2,0

Welche Kapitalformen fiir die Integration des ERP-SV in
Frage kommen, ist Gegenstand der nichsten beiden Ab-
schnitte.

5. Relevante Merkmale unterschiedlicher Kapital-
formen

Die Standard-Lehrbiicher zur Finanzierung unterscheiden
Finanzierungsformen u.a. danach, ob die Finanzmittel
aus dem Unternechmen selbst (Innenfinanzierung) oder
von auflen kommen (Auflenfinanzierung). Im vorliegen-
den Fall liegt Auflenfinanzierung vor.

Des weiteren wird nach der Rechtsstellung des Kapital-
gebers differenziert: Von Eigentiimern kommt Eigenka-
pital, von Gldubigern Fremdkapital. Im vorliegenden Fall
geht es genau darum, die ,,beste® Kapitalform zu wéhlen.

Fremdkapital alt
Verb.+Riickst. ERP-SV 20,2
neues Kapital ERP-SV 9,0

Eigenkapital alt

Dazu ist es hilfreich, einige auf Grund ihrer Entschei-
dungsrelevanz ausgewihlte Unterschiede zwischen Ei-
gen- und Fremdkapital herauszustellen, die iiblicherweise
genannt werden. Ich zeichne dabei absichtlich schwarz/
weil, obwohl in der Realitit viele Finanzierungsformen
existieren, die weniger extrem ausgepragt sind und einige
Merkmale von Eigen- und Fremdkapital kombinieren.
Gerade hierin liegt bzw. zeigt sich ein gewisser Spiel-
raum bei der Auswahl einer im vorliegenden Fall geeig-
neten Finanzierung.

Kriterium Eigenkapital Fremdkapital
Fristigkeit dauerhaft befristet
Geschéftspolitik Anspruch auf Einflussnahme kein Mitwirkungsanspruch
Vergiitungsanspruch ergel?nisabhéingig, Teilhabe an fest
Gewinn und Verlust
Rang bei Insolvenz Bedienung spii.t., gef. ganz am Bedienung yergleit?hsweise fr.ii.h
Ende (und oft iiberhaupt nicht) (erfolgt meist zumindest anteilig)

Nicht angegeben in der Tabelle ist u.a. die unter-
schiedliche steuerliche Behandlung von Eigen- und
Fremdkapital (Gewinnbesteuerung vs. Betriebsaus-
gabenabzug), da die KfW m.W. ohnehin steuerbefreit
ist.

Betrachten wir die anderen Kriterien nacheinander aus
Sicht des ERP-SV (und z.T. auch aus Sicht der KfW):

e Fremdkapital hitte mit Blick auf die Fristigkeit fiir
das ERP-SV den Vorteil, dass eine Entscheidung, die
sich im Nachhinein als ungiinstig herausstellt, in ab-
sehbarer Zeit korrigiert werden kann. Wirtschaftet die
KfW also z.B. nicht so erfolgreich mit dem zur Ver-
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fligung gestellten Kapital, wie es den Vorstellungen
des ERP-SV entspricht, konnte nach Ablauf der Bin-
dungsdauer eine neue und ggf. andere Anlageent-
scheidung getroffen werden. Diese Disziplinierungs-
moglichkeit durch den Kapitalmarkt ist aus Sicht der
Agency-Theory im Ubrigen ein Grund, warum insbe-
sondere diejenigen Manager, die von ihren Eigenka-
pitalgebern relativ wenig iiberwacht werden, eine
gewisse Vorliebe fiir Eigenkapital haben.

e Die Moglichkeit, auf die Geschdftspolitik Einfluss
nehmen zu konnen, spricht aus Sicht des ERP-SV
tendenziell fiir die Wahl von Eigenkapital. Allerdings
ist einschridnkend zu bemerken, dass bereits iiber die
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bisherige Beteiligung Einflussmoglichkeiten bestehen
diirften, die u.U. durch eine Erhéhung der Beteili-
gung nicht gesteigert werden. Zudem bietet, wie oben
ausgefiihrt, die beschriankte Laufzeit des Fremdkapi-
tals marktmiBige Disziplinierungsmdoglichkeiten, die
ebenfalls mit Einflussnahme einhergehen.

o Der feste Vergiitungsanspruch fiir Fremdkapital fiihrt
fiir das ERP-SV zu einer besseren Planbarkeit seiner
Kapitalentwicklung bzw. seiner Férdermdglichkeiten.
Insbesondere wiirde damit eine ungiinstige Entwick-
lung der iibrigen Aktivititen der KfW im Normalfall
nicht negativ auf das ERP-SV durchschlagen. Auf der
anderen Seite entgehen dem ERP-SV damit evtl. Zu-
satzertrdge, die in besonders guten Zeiten anfallen.
Aus der Sicht der Vergiitung wéren also wiederum
Rendite-Risiko-Uberlegungen relevant.

e Im Insolvenzfall werden, wenn man einige Details
vernachléssigt, zunéchst (ggf. anteilig) die Fremdka-
pitaltitel bedient und erst dann, sofern noch etwas iib-
rig ist, erhalten auch die Eigenkapitalgeber das einge-
setzte Kapital bzw. Teile davon zuriick. Fiir die Ver-
bindlichkeiten der KfW hat m.W. der Bund eine Ga-
rantieerkldrung abgegeben, so dass — aufler im Falle
seiner Zahlungseinstellung — kein Insolvenzrisiko der
KfW besteht. Zu priifen wére allerdings, ob diese Ga-
rantie auch gegeniiber Miteigentiimern wie dem ERP-
SV gilt. Wire das nicht der Fall, so diirfte mit Blick
auf das Insolvenzrisiko aus Sicht des ERP-SV
Fremdkapital zu bevorzugen sein.

Ist eine eher konservative Anlagestrategie fiir das ERP-
SV gewiinscht, was sich mit dem Gebot der Substanzer-
haltung begriinden liee, so sprechen die obigen Argu-
mente m.E. eher dafiir, Fremdkapital zur Verfiigung zu
stellen. Mit Blick auf erzielbare Zusatzertrige mit be-
grenztem Risiko sollten dabei vermutlich hybride For-

men mit anteiliger Gewinnbeteiligung (z.B. Genuss-
scheine oder Ahnliches) ndher untersucht werden.

6. Bedeutung unterschiedlicher Kapitalformen aus
bankaufsichtsrechtlicher Sicht

Die obige, isolierte Sicht des ERP-SV ist zu ergénzen um
eine Betrachtung aus Sicht der KfW.

Im Sinne einer verniinftigen Risikopolitik wiirden Kredit-
institute zur Reduzierung ihrer Verlust- und Konkursrisi-
ken bereits freiwillig so genanntes dkonomisches (Eigen-
)Kapital in mehr oder weniger groBem Umfang vorhal-
ten. Sie miissen jedoch ohnehin die meisten ihrer Risiken
zur Erfillung der regulatorischen Anforderungen
zwangsweise mit aufsichtsrechtlichem Eigenkapital un-
terlegen. (Zur besonderen Situation der KfW hierbei fol-
gen spiter noch einige Ausfiihrungen.)

Wihrend die Berechnung des Ookonomischen Kapitals
groBeren Freiheiten unterliegt, sind fiir die Berechnung
des aufsichtsrechtlichen Eigenkapitals relativ genaue
Vorschriften zu beachten. Sie gingen als Konsequenz des
(ersten) Baseler Akkords von 1988 {iber eine EU-Richt-
linie in das deutsche Bankaufsichtsrecht ein (KWG inkl.
der Eigenkapitalgrundsidtze des fritheren Bundesauf-
sichtsamtes fiir das Kreditwesen bzw. der heutigen Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht). Die auf-
sichtsrechtliche Eigenkapitaldefinition geht vom bilanzi-
ellen Eigenkapitalverstindnis aus, ist damit aber nicht
identisch. Das derzeit viel diskutierte ,,Basel 11 ldsst die
aufsichtsrechtliche Definition des Eigenkapitalbestandes
weitgehend unangetastet und widmet sich mehr der Be-
rechnung der Risikobetrdge und damit des Eigenkapital-
bedarfs.

Die folgende Abbildung gibt eine Ubersicht iiber die un-
terschiedlichen Arten der aufsichtsrechtlichen Eigenmit-
tel:

Eigenmittel (§10 KWG)

Haftendes Eigenkapital

Kernkapital

Ergénzungskapital

Klasse I

Klasse 1T

Drittrangmittel
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Bevor wir dazu kommen, welche Kapitaltitel zu den ein-
zelnen Arten zdhlen, einige Bemerkungen zur Wertigkeit
dieser Arten:

e Drittrangmittel besitzen die geringste Wertigkeit; sie
diirfen nur zur Abdeckung von Marktrisikopositionen
verwendet werden, wihrend alle anderen Arten — das
haftende Eigenkapital — fiir alle Risiken und damit
speziell auch fir Kreditrisiken eingesetzt werden
konnen.

e Kernkapital ist demgegeniiber das wertvollste Eigen-
kapital. Seine Bedeutung riihrt u.a. daher, dass Er-
gdnzungskapital maximal bis zu 100% (Klasse I)
bzw. 50% (Klasse II) als haftendes Eigenkapital an-
erkannt wird.

Die folgende Tabelle zeigt, wie sich das Kernkapital zu-
sammensetzt, wobei durch Fettdruck hier und im Folgen-
den diejenigen Kapitalformen herausgehoben sind, iiber
die im vorliegenden Fall néher diskutiert werden konnte:

Kernkapital (§10 Abs. 2 KWG)

— kumulative Vorzugsaktien

offene Riicklagen

+ + + +

— immaterielle Vermogenswerte

eingezahltes Kapital (Geschifts-, Grund-, Stamm-, Dotationskapital)
eigene Aktien/Gesellschaftsanteile

— Entnahmen und Kredite an personlich haftende Gesellschafter
Schuldeniiberhang beim Vermogen personlich haftender Gesellschafter

einbehaltene Gewinne einschlieBlich Zwischengewinne
Vermogenseinlagen stiller Gesellschafter

Sonderposten fiir allgemeine Bankrisiken (§ 340 g HGB)
Verluste einschlieBlich noch nicht ausgewiesener Verluste

— marktuniibliche Kredite an Gesellschafter mit mehr als 25% Kapitalanteil

Eine Erhohung des eingezahiten Kapitals, das im Mo-
ment 3,3 Mrd. € betrigt, wiirde eine Vielzahl von Fragen
aufwerfen, z.B.: Was geschieht mit den Mehrheitsver-
hiltnissen (bisher Lander 20%, Bund 80%, davon ERP-
SV ca. ein Drittel)? Stimmen alle bisherigen Eigentiimer
dieser Losung zu? Wie hoch sind die gegenwirtigen stil-
len Reserven und wie sind sie auf die Alteigentiimer zu
verteilen? Ob sie offengelegt und ausgeschiittet werden
konnten und sollten, wire ggf. zu priifen. Insgesamt sicht

diese Losung angesichts der Vorbehalte gegeniiber einer
(bilanziellen) Eigenkapitallosung (siche oben) nicht son-
derlich attraktiv aus.

Diese Vorbehalte treffen auch fiir Uberlegungen zu, die
eine Erhohung der fiir das ERP-SV gebundenen offenen
Riicklage betreffen. Derzeit betrigt sie ca. 0,6 Mrd. €.

Die folgende Tabelle zeigt die Zusammensetzung der un-
terschiedlichen Typen von Ergdnzungskapital:

Erginzungskapital (§10 Abs. 2 KWG) <100% des Kernkapitals

Erganzungskapital Klasse I < 100% des Kernkapitals

Vorsorgereserven (§ 340 f HGB)

+ nicht realisierte  Reserven  (Neubewertungsreserven,
Grundstiicken und Gebéduden, 35% bei Wertpapieren)

+  kumulative Vorzugsaktien (in Nennwerten)

+  Sonderposten mit Riicklageanteil bzgl. Immobilien (45%)

+  Genussrechtskapital

45%  bei

Ergianzungskapital Klasse II < 50% des Kernkapitals

lingerfristige nachrangige Verbindlichkeiten
+ Haftsummenzuschlag bei Kreditgenossenschaften

Die beiden hervorgehobenen Finanzierungsformen sind
mit Recht nicht dem ,,harten” Kernkapital zugeordnet, da
beide wesentliche Merkmale von Fremdkapital besitzen.
Lingerfristige nachrangige Verbindlichkeiten sind bei
genauerer Betrachtung Fremdkapitaltitel, die lediglich
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aufgrund ihrer Fristigkeit und der etwas nachgelagerten
Bedienung im Insolvenzfall eine gewisse Eigenkapitalni-
he bekommen. Allerdings geniigt hierfiir bereits eine Ur-
sprungslaufzeit oder Kiindigungsdauer von 5 Jahren. (Ab
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2 Jahren ist eine Anerkennung als Drittrangmittel mog-
lich.)

Der hier wesentliche Unterschied zu Genussrechtskapital
liegt in der Verlustteilnahme: Anders als nachrangige
Verbindlichkeiten nimmt Genussrechtskapital an laufen-
den Verlusten teil; Zinszahlungen werden evtl. aufge-
schoben. (Zu bemerken ist auch noch, dass die Restlauf-
zeit mindestens 2 Jahre betragen muss.)

Beide Grundformen, nachrangige Verbindlichkeiten und
Genussrechtskapital, kimen bei geeigneter Ausgestaltung
meiner Meinung nach grundsétzlich fiir eine Losung in
Frage. Die KfW wiirde Genussrechtskapital aus auf-
sichtsrechtlicher Sicht vermutlich bevorzugen. Aus Sicht
des ERP-SV miissten damit dem hoheren Risiko entspre-
chend hohere Vergiitungen des zur Verfligung gestellten
Kapitals erzielbar sein, so dass wieder die Abwégung
von Risiko und Rendite gefragt ist. Da die KfW das
bestmogliche Rating, AAA, der drei fiihrenden Rating-
Agenturen hat, diirfte fiir nachrangige Verbindlichkeiten
vermutlich hochstens ein geringer Zinsaufschlag gegen-
iiber Bundespapieren erzielbar sein; genauere Aussagen
hierzu verlangen eine empirische Analyse.

Unklar ist mir, ob die KfW {iberhaupt ein Interesse an ei-
ner bestimmten Kapitalform hat. Rechtlich unterliegt sie
nicht dem KWG und wird vom BMF (anstatt der BaFin)
beaufsichtigt. (Ob das mit Blick auf die Professionalitit
und Unabhédngigkeit der Aufsicht verniinftig ist, steht in
meiner Stellungnahme nicht zur Disposition, ist aber eine
durchaus interessante Frage.) Nach meinem gegenwérti-
gen Kenntnisstand ist die KfW ebenso nicht an die inter-
nationalen Eigenkapitalregelungen (zukiinftig geméifl Ba-
sel II) gebunden, hélt sich aber angeblich freiwillig dar-
an. Diese Freiwilligkeit sei letztlich von den Anforderun-
gen der Rating-Agenturen fiir ein AAA-Rating getrieben.
Wenn das so gesehen wiirde, so wiére diese Position zu
hinterfragen; denn fiir ein AAA-Rating miisste die Ga-
rantie der Bundesrepublik Deutschland geniigen, solange
diese als zahlungsfdhig und -willig angesehen wird. Ob
eine solche Garantie tatséchlich geniigt und ob evtl. die
ebenfalls fiir die Refinanzierungskosten wichtige Liqui-
ditdt der Finanztitel eine groBere Rolle spielt, miisste
wohl noch untersucht werden.

Nach Angaben der Bundesregierung wéren geplante Ak-
tienverkdufe an die KfW (Deutsche Telekom AG und
Deutsche Post AG) auch ohne Stirkung der Eigenkapi-
talbasis der KfW durch die Ubertragung des ERP-SV
moglich. Wenn das richtig ist, so sicht die KfW den auf-
sichtsrechtlichen Eigenkapitalbedarf zur Unterlegung der
Aktienpakete offenbar als unproblematisch an. Das wiir-
de, ganz im Sinne meiner obigen Position, nicht auf be-
sonderen Eigenkapitalbedarf hindeuten.

Vor diesem Hintergrund sehe ich keinen starken Druck,
Eigenkapital zur Verfiigung zu stellen. Bemerkt sei hier-
zu quasi am Rande noch, dass zusétzliches Kernkapital in
Hohe von 1 Mrd. € die aufsichtsrechtliche Abdeckung
von zusétzlichen Kreditrisiken in Hohe von (je nach Port-
foliostruktur) durchaus 8 bis 16 Mrd. € ermdglicht. Das
heiflt, dass fiir die aufsichtsrechtliche Eigenmittelunterle-
gung der Kreditrisiken aus den Aktiva des ERP-SV je-
denfalls bei weitem nicht die gesamte Vermdgensdiffe-
renz als Kernkapital bendtigt wiirde. Dies leitet im Ubri-
gen iiber zu einem weiteren Aspekt der geplanten Trans-
aktion.

7. Wettbewerbsaspekte und Europiische Dimension

Der ,,Fall WestLB*“ hat gezeigt, dass die Europidische
Kommission Transaktionen zwischen staatlichen Stellen
und oOffentlich-rechtlichen Kreditinstituten daraufhin
tiberpriift, ob im Zuge solcher Transaktionen (vermeint-
lich) wettbewerbswidrige Subventionen bzw. unzulédssige
Beihilfen erfolgen. Aber auch aus rein deutscher Sicht
muss die Wettbewerbsneutralitdt der Ubertragungsmali-
nahme im wettbewerbsintensiven Finanzmarkt sicherge-
stellt werden.

Vor diesem Hintergrund scheint es mir als einem Oko-
nomen, der die rechtliche Situation naturgeméil keines-
wegs vollstindig durchschaut, in jedem Fall wichtig zu
sein, bei der geplanten Transaktion die beiderseits entste-
henden Vor- und Nachteile sorgféltig und umfassend
wirtschaftlich zu bewerten. Sollten sich Ungleichgewich-
te feststellen lassen, so miissten die Vertretbarkeit mit
Blick auf den Bankenwettbewerb in Deutschland und die
Gefahr eines Briisseler Eingriffs in das Entscheidungs-
kalkiil einbezogen werden.

Als wesentliche Ergebnisse der Briisseler Verstindigung
17 (1.3.2002) sind meinem Verstindnis nach festzuhalten,
dass Anstaltslast und Gewéhrtrigerhaftung fiir Férderin-
stitute (wie z.B. die KfW) mit einem gesetzlich prizise
festgelegten Aufgabengebiet fortbestehen konnen, aber
dass jegliche sonstigen Marktaktivitdten bis 31.12.2007
abzuschlieBen oder auszugliedern sind. Die KfW-Gruppe
— das scheint mir an dieser Stelle eine terminologisch
wichtige Differenzierung zu sein — will ab 1.1.2008 mit
der KfW IPEX-Bank als rechtlich selbststindigem Unter-
nehmen am Markt auftreten. Die KfW IPEX-Bank wird
dann dem KWG und der Bankenaufsicht unterliegen, al-
so uwa. den jeweils giiltigen Eigenkapitalvorschriften
(2008 vermutlich gemédf3 Basel II).

Was hat das mit dem vorliegenden Sachverhalt zu tun?
Vielleicht nichts, vielleicht eine ganze Menge. Die tradi-
tionellen Aktivititen mit dem ERP-SV scheinen mir als
Nicht-Juristen relativ klar dem Forderbereich zuzuordnen
zu sein. Bei neuen Anlagestrategien zur Realisierung von
Synergien bzw. Effizienzverbesserungen ist das evtl.
noch zu priifen. Vor allem aber ist der Vorgang der Ab-
spaltung der jetzt noch internen, dann aber rechtlich
selbststandigen KfW IPEX-Bank zu bedenken. Wenn
heute ein groBerer Eigenkapitalbetrag in die KfW einge-
bracht wird, so ist zu vermuten, dass im Zuge der Ab-
spaltung bei der Verteilung des Eigenkapitals (z.B. auf
Basis der Anteile am Kreditportfolio) der KfW IPEX-
Bank mehr Eigenkapital zugeteilt wird als ohne die heu-
tige Kapitalzufiihrung. Vor allem, falls dieses Eigenkapi-
tal nicht marktgerecht vergiitet wiirde, entstiinde hier —
anders als im traditionellen Fordergeschift — eine poten-
zielle Verzerrung zu Lasten der privaten Wettbewerber
(und u.U. ein Eingriffsgrund fiir die EU).

Mit anderen Worten: Zusétzliches Eigenkapital bei einer
KfW, die nicht als Wettbewerber im Marktgeschéft auf-
tritt und die aus Standing-Griinden (ggf. verbunden mit
Refinanzierungsvorteilen) die Eigenkapitalvorschriften
erfiillt, scheint mir auf den ersten Blick noch einiger-
mafen unproblematisch zu sein, obwohl auch dadurch
dem Markt natiirlich Eigenkapital vorenthalten wiirde.
Eine durch die heutige Ubertragung verdeckte Verbesse-
rung der Ausgangssituation fiir die zukiinftig selbststén-
dig als Wettbewerber am Markt auftretende IPEX-Bank
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verzerrt u.U. den spéteren Wettbewerb und miisste daher
vorab noch einmal griindlich auf rechtliche Zuldssigkeit
und 6konomische ZweckméBigkeit gepriift werden.

8. Forderpolitik

Das ERP-SV soll fiir eine Reihe von Fordermafinahmen
verwendet werden. Wird es an die KfW iibertragen, so
kommen Forderungen, Verbindlichkeiten etc. in den
»Gesamttopf der KfW. Sie sind dort, solange nicht die
Treuhandlosung gewdhlt wird, wohl nicht mehr ohne
Weiteres identifizierbar.

Money is not earmarked, d.h. dem Geldschein ist nicht
anzusehen, woher er kommt. Deshalb gibt es grundsétz-
lich keine festen Beziehungen zwischen bestimmten (Ei-
gen-)Kapitalpositionen und durchgefiihrten bzw. durch-
zufiihrenden Aktivgeschéiften. Aussagen wie z.B., Bau-
darlehen wiirden zur Hélfte mit Spareinlagen finanziert,
demonstrieren lediglich eine rein gedankliche Zuord-
nung. Die verhaltensorientierte Finanzierungstheorie, be-
havioral finance, wiirde hierin einen in der Regel nicht
optimalen Fall von ,,mental accounting* sehen.

Nun zeigt die Praxis von Forderdarlehen bei der KfW
und anderswo, dass es durchaus gelingt, durch geeignete
(rechtliche?) Konstruktionen zu sichern, dass die ge-
wiinschten Forderaktivitdten tatsdchlich stattfinden. Mit
Blick auf die vorgestellten Finanzierungsvarianten ist zu-
dem daran zu denken, dass bei Genussrechtskapital oder
nachrangigen Verbindlichkeiten die schon erwéhnte ge-
wiinschte Disziplinierungswirkung aus der befristeten
Laufzeit herriihrt. Von daher habe ich als Okonom keine
groBBe Sorge, dass die Forderaktivititen zwangslaufig un-
ter der Ubertragung leiden wiirden. Im Zuge der Vorbe-
reitung einer Wieder- oder Neuanlage des Kapitals am
Laufzeitende konnte m.E. auch der Bundestag mit die-
sem Thema befasst werden und so vermutlich seinen ge-
setzgeberischen Gestaltungseinfluss in etwa behalten.
(Beispielsweise konnte ein Gesamtbetrag laufzeitméaBig
zundchst gestaffelt werden, so dass nach einer ,,Ein-
schwingphase® jdhrlich ein bestimmter Anteil zur Dispo-
sition ansteht.)

9. Bewertungsfragen

AbschlieBend mdchte ich einen Bereich ansprechen, zu
dem ich zum gegenwirtigen Zeitpunkt mangels einer
verniinftigen Datenbasis nicht einmal vorldufige Ein-
schitzungen abgeben kann. Mir bleibt allein die Mog-
lichkeit, auf Fragen hinzuweisen, die fiir die Wirkung der
geplanten Transaktion allerdings meines Erachtens ganz
entscheidend sind. Es geht um unterschiedliche Bewer-
tungsfragen.

Obwohl wir oft gewohnt sind, in traditionellen Bilanzen
zu denken (vgl. meine obigen Darstellungen), sind fiir
den Okonomen letztlich Marktwerte und nicht die unter
Ausnutzung diverser Wahlrechte erstellten Bilanzwerte
maBgeblich. Bei einer Ubertragung des ERP-SV an die
KfW war ich in der entsprechenden Abbildung zur Illu-
stration davon ausgegangen, dass die Bilanzwerte ,,rich-
tig* seien. Korrekt ist hingegen folgendes Vorgehen:

e Fiir die Guthaben und Forderungen (im Beispiel bi-
lanziell 31,2 Mrd. €) ist ein Marktwert zu ermitteln.
Dabei ist neben den Ausfallrisiken der Forderungen
die Verdanderung der Zinsstruktur seit der Kreditver-
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gabe zu beriicksichtigen; denn &konomisch — nicht
aber bilanziell — bedeuten steigende (sinkende) Kapi-
talmarktzinssidtze sinkende (steigende) Werte der
Kredite.

e Entsprechend — auch das ist in der Bilanzierung un-
iiblich — ist der Marktwert der Verbindlichkeiten und
Riickstellungen (20,2 Mrd. €) zu ermitteln.

e Die Differenz muss nun keineswegs den im Beispiel
genannten 11,0 Mrd. € entsprechen; sie kann gréBer
oder kleiner sein. Was das fiir die Frage der Sub-
stanzerhaltung (bilanziell oder dkonomisch?) bedeu-
tet, wire noch zu kldren. Im giinstigsten Fall ist vor-
stellbar, dass eine Abfiihrung an den Bundeshaushalt
moglich ist und selbst dann noch die Substanz-
erhaltung gewdhrleistet ist, weil lediglich aufgelaufe-
ne stille Reserven realisiert und abgefiihrt werden.
Denkbar ist aber auch, dass die 6konomische Sub-
stanz unterhalb des bilanziell berechneten Wertes
liegt.

Wenn die KfW glaubt, durch eine Eingliederung des
ERP-SV Synergieeffekte realisieren zu kénnen, so konn-
te bzw. miisste sich das in der Zahlungsbereitschaft fiir
die Eingliederung des ERP-SV zeigen, d.h. auf den 6ko-
nomisch fair berechneten Wert miisste ein Aufschlag er-
folgen.

Der ,,Kaufpreis* kompensiert zunéchst nur die Eingliede-
rung des ERP-SV an sich (vgl. die entsprechende Abbil-
dung). Davon getrennt zu regeln ist die Vergiitung fiir
das in welcher Form auch immer zur Verfligung gestellte
Kapital. Mit Blick auf die Nutzung des Eigenkapitals ggf.
auch fiir die KfW IPEX-Bank wire ein Aufschlag auf
den Kapitalmarktzinssatz zu erwarten, in dem sich neben
dem Risiko auch die aufsichtsrechtliche Wertigkeit der
gewidhlten Kapitalform widerspiegelt. Hierfiir konnten
vermutlich aus Kapitalmarktdaten Richtgrofien ermittelt
werden, was ggf. zusitzlich dazu beitragen kdnnte, Be-
sorgnisse von Wettbewerbern und seitens der EU zu be-
grenzen.

Mit diesen Hinweisen muss ich zunéchst die Behandlung
von Bewertungsfragen abschlieBen und komme damit zu
meiner Zusammenfassung.

10. Zusammenfassung

Wissend um die genannten Restriktionen bei der Erarbei-
tung dieser Stellungnahme, fasse ich einige Kernpunkte
wie folgt zusammen:

e Die Sinnhaftigkeit und Zuldssigkeit der Abfiihrung
von 2 Mrd. € an den Bundeshaushalt steht hier nicht
zur Diskussion.

e Die erhofften Synergieeffekte aus einer Ubertragung
des ERP-SV an die KfW miissten noch niher darge-
legt werden. Denkbar ist u.a., dass mit einer weniger
eingeschriankten Anlagepolitik — ggf. unter Inkauf-
nahme zusitzlicher Risiken - Effizienzgewinne zu
realisieren sind.

e Abgesehen von einer ,, Treuhandlésung® sind ausge-
hend von einer ,,Kauflosung* mehrere Varianten der
Ubertragung vorstellbar, die sich in der Art der Kapi-
talanlage des ERP-SV bei der KfW unterscheiden.

e Mit Blick auf die Einflussnahme auf die Forderpolitik
und die Risiken der Kapitalanlage (Substanzerhal-
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tung) scheint eine Fremdkapitalfinanzierung aus
Sicht des ERP-SV vorzuziehen zu sein. Zur Optimie-
rung der Rendite-Risiko-Relation sind dabei nach-
rangiges Fremdkapital oder (mit etwas mehr Rendite
und Risiko) Genussrechtskapital zu erwégen.

Das Interesse der KfW an einer Ausweitung der Ei-
genkapitalbasis ist unklar. Soll eine verbesserte Ei-
genmittelausstattung spéter der KfW IPEX-Bank zu
Gute kommen, so sind die rechtliche Zulassigkeit und
die dkonomische ZweckmaBigkeit mit Blick auf die
Wettbewerbswirkungen zu hinterfragen.

Bei einer geeigneten Umsetzung der Ubertragung
muss sich der Einfluss des Gesetzgebers auf die For-
derpolitik nicht verringern.

Bei den in der Diskussion befindlichen Zahlenwerten
handelt es sich zumeist um Bilanzzahlen. Eine 6ko-
nomisch verniinftige Ubertragung muss mit Markt-
werten operieren, deren aktuelle Abweichung von
den Bilanzzahlen beziiglich Richtung und Ausmalf
nur mit einer umfangreicheren Datenanalyse festzu-
stellen ist.
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zur offentlichen Anhérung in Berlin am 25. Oktober 2004

zur geplanten Ubertragung des ERP-Sondervermégens an die KfW

Prof. Dr. Christian Waldhoff, Universitat Bonn

I. Entstehung des ERP-Vermiigens1

Die auf dem Marshallplan aufbauende amerikanische
Wirtschaftshilfe beruht auf volkerrechtlichen Vertragen,
geschlossen zwischen den USA und den Besatzungszo-
nen bzw. spiter der Bundesrepublik. Letzteres Abkom-
men vom 15. Dezember 1949 wurde mit Gesetz vom 31.
Januar 1950 ratifiziert’.

Das Abkommen sah fiir die Durchfiihrung der amerikani-
schen Wirtschaftshilfe folgendes Verfahren vor: Bei der
Bank Deutscher Lander (spéter: Deutsche Bundesbank)
wurde je ein Sonderkonto flir die Durchfiihrung der ECA
[Economic Cooperation Act]- Wirtschaftshilfe (sog.
ERP-Sonderkonto) und der nach Inkrafttreten des Geset-
zes Uber Wirtschaftliche Zusammenarbeit im Rahmen
des European Recovery Programs weitergefiihrte GA-
RIO-Hilfe (sog. GARIO-Sonderkonto) gebildet. Die
USA teilten der Bundesrepublik bestimmte Betrdge in
US-Dollar zu, die fiir die Wirtschaftshilfe zur Verfiigung
gestellt wurden. Waren und Dienstleistungen konnten
nun in der Héhe dieser Devisen in die Bundesrepublik
geliefert werden. Die deutschen Importeure bezahlten
diese Lieferungen dabei in der Weise, dass sie die ,,Be-
trige in DM, die den in Rechnung gestellten Dollar-
Kosten der Regierung der USA fiir Waren und Dienstlei-
stungen entsprachen, auf die Sonderkonten einzahlten
und sie damit der Wirtschaftsforderung zur Verfiigung
stellten. Das Gesetz / der Vertrag bestimmte, dass alle
Vermogenswerte, die im Zusammenhang mit diesen Ab-
kommen entstanden waren bzw. entstehen wiirden, ein
Sondervermdgen des Bundes bilden sollten.

Die Malinahmen zur Forderung des deutschen Wieder-
aufbaus wurden aus diesem Sondervermdgen finanziert.
Die USA hatten sich anfangs weitgehende Mitwirkungs-
rechte bei der Vergabe der Fordermittel vorbehalten.
1960 wurde die volle Verantwortung fiir die Durchfiih-
rung der Forderprogramme auf die Bundesregierung
iibertragen, wobei allerdings bestimmte Einschrinkungen

T Vgl. fir den gesamten Abschnitt: Erhard Pauker, Das ERP-Sonder-
vermdgen. Wirtschaftsforderung im Bundesstaat (=Europaische Hoch-
schulschriften 11/601), Frankfurt a.M. 1987, S. 5 ff.

2 BGBI. 11950, S.9.
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gemacht wurden (z.B. diirfen die ERP-Mittel nicht zur
Schuldentilgung herangezogen werden). Auch generelle
Priifungs- und Kontrollrechte behielt sich die amerikani-
sche Regierung vor.

IL. Durchfiihrung der Fordermanahmen’

Verwaltet wird das ERP-Sondervermdgen vom Bundes-
ministerium fiir Wirtschaft. Grundlage fiir die Vergabe
von Fordermitteln aus dem ERP-Sondervermdgen ist der
jéhrlich durch Bundesgesetz festzustellende Wirtschafts-
plan in Verbindung mit den zur Konkretisierung erlasse-
nen Darlehensprogrammen, die im Bundesanzeiger ver-
offentlicht sind. Der Wirtschaftsplan bedarf nach ganz
ﬁberwiegender Ansicht nicht der Zustimmung des Bun-
desrates’. Bei der Vergabe von Fordermitteln bedient
sich das ERP-Sondervermdgen eines mehrstufigen Refi-
nanzierungssystems: Zwischen dem ERP-Sondervermo-
gen und sog. Hauptleihinstituten (Kreditanstalt fiir Wie-
deraufbau, Lastenausgleichsbank, Berliner Industriebank
AG) bestehen Rahmenvertrige. Auf Grundlage dieser
Rahmenvertrige werden den Hauptleihinstituten nach
MaBgabe sog. ,,Kreditermachtigungen* Kredite durch das
ERP-Sondervermogen zur Verfiigung gestellt. Um ein
ERP-Darlehen zu erhalten, muss sich der einzelne Darle-
hensnehmer an seine Hausbank wenden. Diese stellt bei
dem jeweiligen Hauptleihinstitut einen Antrag auf Ge-
wihrung eines ERP-Darlehens. Das Hauptleihinstitut teilt
der Hausbank — bei einer positiven Entscheidung — einen
Refinanzierungskredit aus der ihm zur Verfliigung ste-
henden Kreditlinie zu. Nunmehr wird ein Darlehensver-
trag zwischen der Hausbank und dem einzelnen Darle-
hensnehmer geschlossen.

Zu den Forderzwecken® gehoren

3 Vgl. Pauker (Fn. 1), S. 17 ff.; auch: Helmuth Neupert, Regionale Struk-
turpolitik als Aufgabe der Lander: Grundlagen, Verknipfungen, Gren-
zen. Eine Untersuchung wirtschaftsrechtlicher und wirtschaftspoliti-
scher Aspekte der regionalen Strukturpolitik im Verhaltnis der Lander
zum Bund und zu den Europaischen Gemeinschaften, Baden-Baden
1987, 8. 157 f.

4 Michael Kilian, Nebenhaushalte des Bundes (=Tibinger Schriften zum
Staats- und Verwaltungsrecht, 18), Berlin 1993, S. 445; Pauker (Fn.
1), S. 16.

5 Vgl. die Aufzahlung in Pauker (Fn. 1), S. 68 ff.
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- die Forderung der mittelstindischen Wirtschaft,

- die Investitionshilfe zugunsten von 6ffentlichen
Einrichtungen, Anstalten und Gemeinden bzw.
Gemeindeverbande,

- die Entwicklungshilfe und
- die Erbringung der Dankesspende.

III. Rechtsgrundlagen

Neben dem oben erwédhnten Gesetz iiber die Wirtschaft-
liche Zusammenarbeit zwischen den Vereinigten Staaten
von Amerika und der Bundesrepublik Deutschland vom
31. Januar 1950 ist vor allem das ERP-Verwaltungsge-
setz vom 31. August 1953 zu nennen. Es regelt die ei-
gentliche Verwaltung und Organisation des ERP-Sonder-
vermdgens. Daneben gibt es noch zwei Biirgschaftsgeset-
ze, das ERP-Entwicklungshilfegesetz und das ERP-In-
vestitionshilfegesetz (aufgehoben).

In diesem Zusammenhang stellt sich die Frage, ob das
(urspriingliche) ERP-Verwaltungsgesetz zustimmungs-
bediirftig war, denn es wurde laut Eintrag im Bundesge-
setzblatt ,,mit Zustimmung des Bundesrates* beschlos-
sen. Eine ausdriickliche Zustimmungsbediirftigkeit des
(urspriinglichen) ERP-Verwaltungsgesetzes ergab sich
zumindest nicht ausdriicklich aus dem Text des Grundge-
setzes. Daraus wird zum Teil gefolgert, dass das ur-
spriingliche ERP- Verwaltungsgesetz der Sache nach ein
Einspruchsgesetz gewesen sei’. Etwas anderes wiirde gel-
ten, wenn sich die urspriingliche Zustimmungsbediirftig-
keit aus der besonderen Bedeutung und Situation des
ERP-Vermogens ergébe. In diesem Zusammenhang ist
zu beriicksichtigen, dass das ERP-Sondervermdgen in
seinem Kern vorkonstitutionell ist, d.h. vor dem Inkraft-
treten des Grundgesetzes (23. Mai 1949) bereits existier-
te’. Der politische Hintergrund bestand darin, dass dem
deutschen Staat / dem deutschen Volk Wiederaufbauhilfe
zuteil werden sollte. Wenn nun nach Initiierung dieses
Programms ein Bundesstaat durch den Vorgang der Ver-
fassunggebung reorganisiert wird, liegt nicht nur poli-
tisch, sondern auch (verfassungs-)rechtlich der Gedanke
nicht fern, dass dieses weiterzufithrende und fiir den Ge-
samtstaat bedeutsame Programm dem neu organisierten
Staat sozusagen ,,gesamthidnderisch® anvertraut wird; im
Bundesstaat bedeutet dies eine gemeinsame Verantwor-
tung von Bund und Léndern fiir das Programm. Dieser
Gedanke liefe auf eine ausnahmsweise bestehende unge-
schriebene Zustimmungsbediirftigkeit des (nachkonstitu-
tionellen) Verwaltungsgesetzes kraft gesamtstaatlicher
Verantwortung bei der Ubernahme vorkonstitutioneller
Programme hinaus. Um ein in volkervertraglichen Bin-
dungen eingebettetes vorkonstitutionelles Programm in
die gerade geschaffene Verfassungsordnung, die sich
dieses Problems offensichtlich nicht bewusst war, einzu-
fligen, kann hier ausnahmsweise eine Zustimmungsbe-
diirftigkeit kraft gesamtstaatlicher Verantwortung ange-
nommen werden. Eine solche juristische Konstruktion ist
auch der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts
nicht vollig fremd; in der unmittelbaren Nachkriegszeit
wurden in Bezug auf die zeitweise Handlungsunféhigkeit

6 Vgl. Neupert (Fn. 3), S. 335.

7 Vgl. etwa Manfred Pohl, Wieder-Aufbau. Kunst und Technik der
Finanzierung 1947-1953, Frankfurt 1973; Walter Schlauwitz, Der Bund
als Finanzier, Bonn 1965, S. 17 ff.; Bundesministerium fiir den Mars-
hallplan, Wiederaufbau im Zeichen des Marshallplanes 1948-1952,
Bonn 1953.

deutscher Staatsorgane Konzessionen in staatsorganisati-
onsrechtlicher Hinsicht gemacht, auch wenn selbstver-
standllch nicht genau der hier vorliegende Fall in Rede
stand®. Letztlich stiitzt sich mehr oder weniger explizit
auch diejenige Ansicht, die das ERP-Sondervermogen
von den Bindungen des erst 1969 eingefiigten Art. 104a
GG befreit sehen will’, auf die hier zugrunde liegende
Annahme.

Sollte eine Zustimmung des Bundesrates hingegen nicht
erforderlich gewesen sein, schadet die erteilte Zustim-
mung jedoch nicht. Gemi3 Art. 78 Abs. 1 Alt. 1 GG
kommt ein Gesetz zustande, wenn der Bundesrat zu-
stimmt. Auch bei Elnspruchsgesetzen kann der Bundesrat
zustimmen'’. Der Bundesrat wird zum Beispiel insbe-
sondere dann formell zustimmen, wenn die Zustim-
mungsbediirftigkeit umstritten war'".

IV.Rechtsfragen eines Transfers des ERP-Sonderver-
mogens an die KfW Bankengruppe (ehemals Kre-
ditanstalt fiir Wiederaufbau)

8 Mrd. € aus dem ERP-Sondervermdgen sollen der KfW
iibertragen werden. 2 Mrd. € sollen in den Bundeshaus-
halt 2005 flieBen, das iibrige ERP-Vermdgen ist ander-
weitig gebunden.

Bei einem Transfer des Sondervermdgens stellen sich
drei verfassungsrechtliche Probleme:

- zunéchst stellt sich die Frage, ob das Gesetz zu-
stimmungsbediirftig ist;

- bei einem Transfer an die KfW stellt sich dann
das Problem eines demokratischen Defizits bei
der weiteren Verwaltung des (Rest-)Pro-
gramms, da der Bundestag insofern ausgeschal-
tet ware;

- schlieBlich ist zu fragen, inwieweit Teile des
ERP-Sondervermogens iiberhaupt in den allge-
meinen Staatshaushalt eingegliedert werden
diirfen.

ad 1. Zustimmungsbediirftigkeit des geplanten Uber-
tragungsgesetzes

(1.) Eine Zustlmmungsbedurftlgkelt konnte sich aus Art.
104a Abs. 4 Satz 2 GG' ergeben.

8 Vgl. die Darstellung mit Nachweisen und Analysen dieser Rechtspre-
chung bei Katharina Harms, Verfassungsrecht in Umbruchsituationen
(=Studien und Materialien zur Verfassungsgerichtsbarkeit, 80), Baden-
Baden 1999, S. 21 ff,, 35 f.

9 So etwa Bruno Schmidt-Bleibtreu/Franz Klein, Grundgesetz. Kommen-
tar, 9. Aufl. 1999, Art. 104a, Rdnr. 5. Kritisch etwa Pauker (Fn. 1), S.
138 oder Ulrich Hade, Finanzausgleich, 1996, S. 62 mit Fn. 72, die
zwar eine in der Nachkriegszeit urspringlich bestehende Notkompe-
tenz zur ,Umgehung” des Regelungsgehalts von Art. 104a GG aner-
kennen, diesen inzwischen durch die Zeitentwicklung allerdings fir
Uberholt halten; ein solcher Einwand wiirde das hier vorgetragene Ar-
gument aber nicht beintrachtigen: Hier geht es — wie mehrfach betont
- um eine grundsétzliche, finale Statusveranderung des Gesamt-
Vermdgens, nicht um die tagliche Verausgabung und Verwaltung von
Mitteln; dass gesteht letztlich auch Ferdinand Kirchhof, Finanztrans-
fers aus Separathaushalten im Bundesstaat, in: Festschrift fiir Glinter
Durig, Miinchen 1990, S. 447 (465) zu, wenn er den Erhalt der grund-
satzlichen Zweckbindung postuliert. Diese ware durch eine derart gra-
vierende Umorganisation des Fonds bei gleichzeitiger Abzweigung be-
trachtlicher Mittel zur Stopfung alltdglicher Haushaltslocher jedoch
zumindest bertihrt, wenn nicht eklatant gefahrdet.

10 Vgl. Brun-Otto Bryde, in: von Minch/Kunig (Hrsg.), Grundgesetz-
Kommentar, Bd. 3, 5. Aufl. 2003, Art. 78, Rdnr. 3 m.w.N.

" Vgl. Bryde, ebd.

12 (1) Der Bund kann den Landern Finanzhilfen fiir besonders bedeut-
same Investitionen der Lander und Gemeinden (Gemeindeverbande)
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(a) Zum Teil wird in der Literatur Art. 104a Abs. 4 GG
hier fiir einschlégig gehalten. Begriindet wird dies (bezo-
gen auf die Geltung der materiellen Grenzen) damit, dass
samtliches staatlichen Handeln an Art. 104a Abs. 4 GG
gebunden sei. Art. 104a Abs. 4 GG stelle dariiber hinaus
eine abschlieBende Regelung beziiglich Zuldssigkeit und
Verfahrens hinsichtlich der Vergabe von Finanzhilfen an
die Linder dar”. Einer Bindung an Art. 104a Abs. 4 GG
stinde auch nicht die Herkunft der Mittel des ERP-
Vermdgens entgegen: Das Abkommen verlange keine
Fordermafnahmen, die gegen Art. 104a Abs. 4 GG ver-
stofen. Davon abgesehen, sei das Abkommen heute nur
noch insoweit bedeutsam, als es bestimmte Leitlinien fiir
die Zuldssigkeit des ERP-Sondervermdgens vorgebe. Es
sei kein Anhaltspunkt ersichtlich, dass diese Grundsitze,
die insbesondere die Wirtschaftsforderung unter Achtung
des freien Wettbewerbs und das Streben nach stabilen
Wirtschaftsverhéltnissen verlangen, ein gegen Art. 104a
Abs. 4 GG verstoendes Verhalten der Bundesrepublik
fordern, bzw. dass dies von der amerikanischen Regie-
rung jemals gewiinscht gewesen wire.'* Daraus folgt:
Soweit das ERP-Sondervermdgen den Léndern direkt
zugute kommt, ist Art. 104a Abs. 4 GG unmittelbar ein-
schldgig. Eine Bindung an Art. 104a Abs. 4 GG wiirde
sich (wohl) auch auf Satz 2 GG erstrecken.

Soweit das ERP-Vermdgen nicht die Lénder bezuschusst,
ist Art. 104a Abs. 4 GG zwar nicht direkt einschlégig,
Art. 104a Abs. 4 GG ,,gewinnt jedoch dann an Bedeu-
tung, wenn man unter ,,Forderung der deutschen Wirt-
schaft“ auch die mittelbare Forderung der Wirtschaft
durch Stiarkung der Investitionskraft der Ladnder bzw.
Gemeinden, die verfassungsrechtlich Teile der Lénder
sind, versteht.“” | Die klare Kompetenzverteilung des
GG, die durch die ausdriickliche Regelung in Art. 104a
Abs. 4 GG, der wirtschaftsbezogene Finanzhilfen nur an
die Lander und nicht an die Gemeinden vorsieht, besta-
tigt wird, verbietet deshalb eine Direktfinanzierung der
Gemeinden selbst dann, wenn der Bund fiir den jeweils
geforderten Sachbereich die Verwaltungs- bzw. Finanzie-
rungskompetenz besitzt.“' Damit wéren nicht alle der-
zeit getétigten FordermalBnahmen verfassungsgemis.
Fraglich ist, ob eine nicht unmittelbar von Art. 104a Abs.
4 GG umfasste, aber gegen diese Norm verstoBBende For-
derpraxis der Zustimmung des Bundesrates unterliegt.

(b) Andere Autoren vertreten, dass Art. 104a Abs. 4 GG
nicht einschldgig sei. Argumentiert wird (bezogen auf die
Geltung der materiellen Grenze), dass Art. 104a Abs. 4
GG speziell fiir das ERP-Sondervermdgen nicht gelte, da
das Vermdgen auf zweckgebundenen Zuwendungen ei-
nes auswirtigen Staates (USA) beruhe. Das Vermogen
konne entsprechend der Verpflichtungen gegeniiber den
USA nur vom Bund verwaltet werden, obwohl seine
Zweckbestimmung von vornherein iiber die engen inner-
staatlichen Bundeszustindigkeiten hinausging. Die in-
nerstaatlichen Forderungsmafinahmen aus dem Vermo-

gewahren, die zur Abwehr einer Stérung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts oder zum Ausgleich unterschiedlicher Wirtschaftskraft
im Bundesgebiet oder zur Férderung des wirtschaftlichen Wachstums
erforderlich sind. Das Nahere, insbesondere die Art der zu férdernden
Investitionen, wird durch Bundesgesetz, das der Zustimmung des
Bundesrates bedarf, oder auf Grund des Bundeshaushaltsgesetzes
durch Verwaltungsvereinbarung geregelt.

3 Pauker (Fn. 1), S. 147 ff.

4 Vqgl. Pauker (Fn. 1), S. 154 f.; vgl. auch Ferdinand Kirchhof (Fn. 9), S.
465.

5 Pauker (Fn. 1), S. 147.
6 Pauker (Fn. 1), S. 150.
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gen stiinden also von Anfang an wohl aufferhalb der Zu-
standigkeitsgrenzen von Bund und Ldndern. Daran sollte
offenbar auch die Finanzreform 1969 nichts dndern; we-
der wihrend der Finanzreformverhandlungen noch nach-
her habe es, soweit ersichtlich, jemals Streit {iber die wei-
tere Zuldssigkeit der Maflnahmen gegeben. Gehe man
davon aus, dass Art. 104a Abs. 1 GG fiir das ERP-
Sondervermdgen nicht gelte, ergidben sich daraus zwei
Beschrinkungen der Forderungsmafnahmen aus dem
ERP-Vermégen, soweit sie den Zustidndigkeitsbereich
der Lander (einschlieBlich Gemeinden) betreffen: Zum
einen miissten die ForderungsmaBnahmen innerhalb der
- wenn auch weit ausgelegten — urspriinglichen Zweck-
bestimmung bleiben. Zum anderen diirften die Mittel fiir
Forderungsmafnahmen tatséchlich nur zu Lasten des
ERP-Sondervermégens gehen.'” Die fehlende Geltung
wiirde sich wohl auch auf S. 2 erstrecken.

(2) Auch aus Art. 91 Abs. 2 Satz 1 GG ergibt sich letzt-
lich keine Zustimmungsbediirftigkeit.

(3) Zu denken ist jedoch auch hier — ganz dhnlich wie bei
der Frage der Zustimmungsbediirftigkeit des (urspriingli-
chen) ERP-Verwaltungsgesetzes von 1953 — an den Ge-
danken der (vorkonstitutionellen) gesamtstaatlichen Ver-
antwortlichkeit im Hinblick auf diesen Fonds. In einer
Phase, als allenfalls die Lander sich konstituiert hatten,
der Bund als Ansprechpartner jedoch noch nicht zur Ver-
fligung stand, wurde das ERP-Programm auf den Weg
gebracht; nach dem 23. Mai 1949 stand nun der Bund als
volkervertraglicher Ansprechpartner fiir die Amerikaner
zur Verfligung und allein der Bund war als Inhaber der
auswiértigen Gewalt (Art. 32 GG) zu einem entsprechen-
den Vertragsschluss befugt. Die amerikanischen Ver-
tragspartner haben allein den Bund als Ansprechpartner,
da sie die Diffizilitdten der komplexen innerbundesstaat-
lichen Struktur in Deutschland nicht zu interessieren
brauchen. Dies entspricht einem allgemeinen volker-
rechtlichen Prinzip, dass sich Bundesstaaten nach auflen
stets als Einheit prisentieren (gleichsam als ,,black box*).
Damit ist jedoch noch nicht zwangslaufig gesagt, dass
die gesamtstaatliche Verantwortung ,,nach innen“ been-
det wire, d.h. das fiir das bundesstaatliche Verhiltnis im
Innern gleiches gilt. Gegen eine solche Annahme spricht
auch nicht die Tatsache, dass nach § 7 ERP-Verwal-
tungsgesetz 1953 das den Wirtschaftsplan feststellende
jéhrliche Bundesgesetz gerade nicht als Zustimmungsge-
setz ausgestaltet ist. Denn bei der grundsitzlichen Neu-
strukturierung von Zuschnitt und Verwaltung des ERP-
Sondervermdgens aktualisiert sich die im Entstehungs-
prozel offensichtlich vorausgesetzte gesamtstaatliche
Verantwortung erneut. Das jdhrliche Wirtschaftsplange-
setz hingegen besitzt eher technischen Charakter indem
es die laufende Verwaltungstitigkeit demokratisch legi-
timierend unterfingt. Sobald aber der Gesamt-Status des
Sondervermdgens als solcher tangiert wird, kdnnte sich
die sich auf Bund und Lénder erstreckende gesamtstaatli-
che Verantwortung erneut bemerkbar machen, so dass
die ganz grundsitzliche Umfunktionierung des Fonds nur
mittels Zustimmungsgesetz von statten gehen konnte.
Damit wiirde ausnahmsweise eine ungeschriebene Zu-
stimmungspflichtigkeit eines Bundesgesetzes postuliert.
Dies erscheint hier gerechtfertigt, da die besondere Ent-
stehungssituation des ERP-Vermégens in der Griin-
dungsphase der Bundesrepublik einen eng begrenzten

17 Vgl. Theodor Maunz, in: Maunz/Diirig, Grundgesetz. Kommentar, Art.
104a, Rdnr. 14.
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und auch nicht verallgemeinerungsfahigen Sonderfall
darstellt.

ad 2. Entstehen eines demokratischen Defizits durch
die Verwaltung der Mittel durch die KfW?

Grundsitzlich liegt das Haushaltsgebaren bei Sonder-
vermdgen nicht beim (Bundes-)Gesetzgeber: ,,Lost der
Gesetzgeber Teile des staatlichen Finanzgebarens aus
dem Bundeshaushalt, so rdumt er in aller Regel anderen
Organen die Befugnis zu einer Entscheidung ein, die ,an
sich’ ihm vorbehalten und in den verfahrensméBigen und
inhaltlichen Entscheidungsmodalitdten des Art. 110 GG
zu treffen ist.“"" Soweit ersichtlich bisher einzige Aus-
nahme' ist das ERP-Sondervermdgen, dessen Wirt-
schaftsplan gerade — fiir Sondervermdgen atypisch —
durch Gesetz festgestellt wird (§ 7 ERP-VerwG). Die
,Entmachtung des Parlaments™ stellt bei Sondervermé-
gen somit faktisch die Regel dar. Die verfassungsrecht-
lich letztlich stets problematische Einrichtung von Son-
dervermégen bedarf in jedem Fall einer ausdriicklichen
gesetzlichen Anordnung und die auf — wenn auch nur
schwer zu konkretisierende — verfassungsrechtliche
Grenzen stoflen kann. Im vorliegenden Fall wiirde dem-
nach der — verfassungsrechtlich wenig erwiinschte —
Normalzustand bei Sondervermdgen des Bundes herge-
stellt; die — vor dem Demokratieprinzip des Grundgeset-
zes, Art. 20 Abs. 2 GG — positive Besonderheit bei der
Verwaltung des ERP-Vermdgens wegen des jahrlichen
Bundesgesetzes wire beseitigt. Auch hier wére demnach
zu fragen, ob sich aus der besonderen und zum Teil vor-
konstitutionellen Entstehungsgeschichte des Fonds be-
sondere Anforderungen ergeben konnten. Insbesondere
die volkervertraglichen Bindungen gegeniiber den USA
sind zu beriicksichtigen. Der Bund — als legitimer An-
sprechpartner fiir den vdlkerrechtlichen Verkehr — muss
Verwaltung und Verwendung der Mittel gegenuber dem
Spenderland politisch und rechtlich verantworten®. Auf
die Kontrolle der Mittelverwendung wird besonderes
Gewicht gelegt’'; die Bundesregierung nach aufien bzw.
Bundesreglerung und Bundestag nach innen sollen dafiir
verantwortlich sein. Dies gilt auch, wenn sich die USA
seit den 60er Jahren des vergangenen Jahrhunderts aus
den Detailfragen der tdglichen Verwaltung des Vermo-
gens verstidndlicherweise zuriickgezogen haben. Durch
die durch die Einbringung in die KfW erfolgte ,,Entpoli-

8 Thomas Puhl, Budgetflucht und Haushaltsverfassung (=lus Publicum,
15), Tubingen 1996, S. 213.

9 Puhl (Fn. 18), S. 213 mit Fn. 515.

2 Dies ergibt sich aus einer Vielzahl von Bestimmungen des Abkom-
mens Uber wirtschaftliche Zusammenarbeit zwischend der Bundesre-
publik Deutschland und den Vereinigten Staaten von Amerika vom 15.
Dezember 1949: Vgl. etwa Art. | Ziff. 2: , ... Die Regierung der Bun-
desrepublik versichert, da sie alles tun wird, um die BEstimmungen
der allgemeinen Verpflichtungen der Konvention Uber Européische
Wirtschaftliche Zusammenarbeit durchzufiihren.”; Art. Ziff. 4 , ... wird
die Regierung der Bundesrepublik mit der Regierung der Vereinigten
Staaten von Amerika zusammenarbeiten ...“; Art. Il Ziff. 1: ,Um durch
die Verwendung der von der Regierung der Vereinigten Staaten von
Amerika erhaltenen Hilfeleistungen den hochsten Grad des Wieder-
aufbaues zu erzielen, wird die Regierung der Bundesrepublik Deutsch-
land ihr méglichstes tun, um ..."“ usw. usf.

2t Vgl. etwa Art. Il Ziff. 1 a (2) des Abkommens: ... Wird die Regierung
der Bundesrepublik Deutschland ihr mdglichstes tun, um ... der Beob-
achtung und Uberpriifung der Verwendung dieser Hilfsquellen durch
ein wirksames, von der Organisation fiir Européische Wirtschaftliche
Zusammenarbeit genehmigtes Kontrollsystem , zu gewéhrleisten.
Deutlich auch Art. IX Ziff. 1: ,Die beiden Regierungen werden sich auf
Wunsch einer derselben Uber jede Angelegenheit ins Benehmen set-
zen, die die Anwendung dieses Abkommens oder gemaR diesem Ab-
kommen durchgefiihrte MaRnahmen und Vorkehrungen betrifft.”

tisierung® und ,,Entparlamentarisierung® der Verwaltung
des Vermogens konnte eine Situation eintreten, in der die
politische (und rechtliche) Verantwortung des Bundes
gegeniiber den USA nicht mehr wahrgenommen werden
konnten. In dem Abkommen mit den USA aus dem Jahr
1949 existiert ein eigener Artikel iiber d1e Unterrichtung
der Offentlichkeit und ihre Bedeutung®. Wie sollte dies
besser als durch das ordentliche parlamentarische Ver-
fahren geschehen? Die Einwirkungsmoglichkeiten des
Bundes (sowohl der Bundesregierung als auch des Bun-
destags) auf die KfW — die hier nicht im Detail dargelegt
werden konnen — sind demgegeniiber eher begrenzt. Der
Verwaltungsrat ist pluralistisch zusammengesetzt (§ 7
Gesetz liber die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau) und po-
litisch nicht unmittelbar steuerbar. Verantwortung nach
auflen kann jedoch nur wirksam ausgeiibt werden, wenn
Einwirkungsmoglichkeiten im Innern bestehen. Solcher
wiirde sich der Bund (der Bundestag; das verwaltende
Bundesministerium) jedoch begeben, kiime es zur Uber-
tragung auf die KfW.

ad 3. Transfer von 2 Mrd. € in den Bundeshaushalt

Grundsitzlich kann ein Sondervermdgen jederzeit (wie-
der) 1n das allgemeine Bundesvermégen eingegliedert
werden®. Da die Verfassung grundsitzlich von einer ein-
heitlichen ,,Haushaltswirtschaft des Bundes“ ausgeht
(vgl. Art. 110 Abs. 1 GG i.V.m. 104a Abs. 1 und 109
Abs. 1 GG), wird man zumindest schlieen miissen, dass
Nebenhaushalte jedenfalls nicht die Regel, sondern eine
Durchbrechung dieses einheitlichen Prinzips darstellen,
welche stets rechtlicher Begriindung / Rechtfertigung be-
darf*. So sind Nebenhaushalte etwa bei Zweckerrei-
chung aufzulSsen, es sei denn, es finden s1ch Griinde, die
eine verniinftige Fortsetzung rechtfertlgen Die Riick-
iiberfiihrung von Sonderhaushalten in den allgemeinen
Haushalt ist aus verfassungsrechtlicher Sicht damit
grundsitzlich die erwiinschte Situation, die einen grund-
gesetzndheren Zustand (wieder-)herstellt, als es die Exi-
stenz von Sonderhaushalten darstellt.

Auch in dieser Frage sind jedoch die Besonderheiten des
ERP-Vermogens zu beachten. Insbesondere ist die wei-
terhin bestehende Bindung an das Abkommen vom 15.
Dezember 1949 zu beriicksichtigen®. Ein weiterer As-
pekt, der Beachtung verdient, ist, dass das ERP-Sonder-
vermodgen von Anfang an auf Substanzerhaltung ausge-
richtet war (vgl. § 5 Abs. 1 Satz 1 ERP-Verwaltungsge-
setz: ,,Das Sondervermdgen soll in seinem Bestand erhal-
ten bleiben.*).

Auf der anderen Seite haben im Gegensatz zur Bundes-
republik die meisten anderen Empféngerlédnder der ame-
rikanischen Marshallplanlieferungen von der Moglichkeit
des Einsatzes der Gegenwertmittel fiir Haushaltszwecke

2 Art. X: 1. Die Regierung der Vereinigten Staaten von Amerika und der
Bundesrepublik Deutschland erkennen an, daf es in ihrem beidersei-
tigen Interesse liegt, die Offentlichkeit weithendst (ber die Ziele und
Fortschritte des gemeinsamen Programms fiir den européischen Wie-
deraufbau und alle zur Forderung dieses Programms unternommenen
Schritte zu unterrichten. Es wird anerkannt, daR eine weitgehende
Verbreitung von Informationen Uber das Fortschreiten dieses Pro-
gramms wunschenswert erscheint, um das Verstandnis fir gemein-
same Anstrengungen und gegenseitige Hilfe zu starken, die fiir die Er-
reichung der Ziele dieses Programms wesentlich sind.”

2 Pauker (Fn. 1), S. 173.

2 Kilian (Fn. 4), S. 547.

% Kilian (Fn. 4), S. 574.

% Pauker (Fn. 1), S. 173 mit Fn. 483.
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Gebrauch gemacht”’, wobei hier jedoch von Anfang an
eine Ausrichtung auf Substanzerhaltung nicht gegeben
war.

Zwar keinen ,,Verbrauch* des Sondervermdgens, jedoch
eine Eingliederung in den Bundeshaushalt fordert etwa
Ferdinand Kirchhof": ,Bei der gebotenen, strikten An-
wendung des Sachlichkeitsgebots wire (...) der ERP-
Fonds in den Bundeshaushalt einzubringen. Ihn binden
von auflen keine Zwecke mehr, denn sein urspriingliches
Ziel, die deutsche Wirtschaft der Nachkriegszeit zu for-
dern, ist langst erreicht. Die (USA) haben ihre Mitspra-
cherechte iiber den Fonds schon seit langem aufgegeben.
Seine finanziellen Maflnahmen konnen ebenso gut in ei-
nem Einzelplan des Bundeshaushalts vorgesehen werden.
Die Eingliederung ist iiberféllig.” Eine solche Forderung
impliziert allerdings, dass die Erhaltung und Sicherung
dieses Vermogens auch auf der Ebene des Bundeshaus-
halts gesichert wére. AuBlerdem miisste schon wegen der
noch fortbestehenden vdélkervertraglichen Bindung eine
strikte Zweckbindung der Mittel vorgesehen werden.
Keinesfalls diirften die Mittel zu allgemeinen Konsum-
zwecken, d.h. zur generellen SchlieBung von Haushalts-
liicken herangezogen werden.

27 Wolfgang Becker, Das ERP-Sondervermdgen — Entstehung und Ver-
waltung (=Studien zum internationalen Wirtschaftsrecht und Atom-
energierecht, 37), Gottingen 1968, S. 41.

2 Ferdinand Kirchhof (Fn.9), S. 105.
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zur offentlichen Anhérung in Berlin am 25. Oktober 2004

zur geplanten Ubertragung des ERP-Sondervermégens an die KfW
Prof. Dr. Ursula Lehmkuhl, Uni Berlin, John F. Kennedy-Institut fir Nordamerikastudien

Teil A: Historischer Hintergrund

1. Der Marshall-Plan und das European Recovery
Program (ERP)

Angesichts der enormen Zerstdrungen, die der Zweite
Weltkrieg in Europa verursacht hatte und die eine schnel-
le Reintegration Europas in die Weltwirtschaft unmog-
lich machten, plddierte der damalige amerikanische Au-
Benminister George C. Marshall dafiir, durch ein ameri-
kanisches Hilfsprogramm, den Wiederaufbau Europas im
Sinne von "Hilfe zur Selbsthilfe" zu unterstiitzen. In sei-
ner Rede am 5. Juni 1947 vor Studenten der Harvard
University erklarte Marshall:

"Unsere Politik richtet sich nicht gegen ein be-
stimmtes Land oder eine bestimmte Doktrin,
sondern gegen Hunger, Elend, Verzweiflung
und Chaos. Das Ziel dieser Politik sollte die
Wiederbelebung einer funktionierenden Welt-
wirtschaft sein, die politische und soziale Ver-
héltnisse schafft, in denen freie Institutionen in
Freiheit existieren konnen. Es handelt sich dar-
um, das Vertrauen der europdischen Volker in
die wirtschaftliche Zukunft ihrer eigenen Lén-
der und damit in die Zukunft Europas wieder-
herzustellen. Es wire weder angebracht noch
zweckmiBig, wenn die Regierung der Vereinig-
ten Staaten von sich aus ein Programm entwer-
fen wiirde, um die wirtschaftliche Aufrichtung
Europas durchzufiihren. Das ist Sache der Eu-
ropder selbst. Die Initiative muss von Europa
ausgehen ..."

Die Ankiindigung des Europdischen Wiederaufbaupro-
gramms fand in einer Zeit, in der in Deutschland um die
kiinftige Wirtschaftsordnung gerungen wurde, grof3e po-
litische Resonanz. Die biirgerlichen Parteien, die im Juni
1947 im Wirtschaftsrat die Initiative ergriffen, sahen in
dem von AuBenminister Marshall angeregten Europdi-
schen Wiederaufbauprogramm eine Unterstiitzung ihrer
Wirtschaftspolitik. Der SPD fiel die Entscheidung zum
Europdischen Wiederaufbauprogramm schwerer. Sie

2 Auszlige aus der Rede George C. Marshalls am 5. Juni 1947 vor Stu-
denten der Universitat Harvard.

mochte den Vorschlag nicht ablehnen; aber sie befiirchte-
te, dass der amerikanische Einflufl die Restauration stér-
ken und die Hoffnung der demokratischen Sozialisten auf
einen "Dritten Weg" zwischen Kapitalismus und Kom-
munismus zerstoren konnte. Am 22. Juli 1947, wenige
Wochen nach seiner Griindung, befasste der Wirtschafts-
rat sich mit Marshalls Initiative. Der Vorschlag des ame-
rikanischen AuBenministers wurde mit groer Mehrheit
begriift; auch die sozialdemokratischen Mitglieder
stimmten trotz mancher Bedenken zu. Nur die KPD lehn-
te den amerikanischen Vorschlag kategorisch ab.

Kurt Schumacher betonte auf dem Niirnberger Parteitag
der SPD vom 29. Juni bis 2. Juli 1947 die groB3e Bedeu-
tung, die Marshalls Initiative fiir den deutschen Wieder-
aufbau und fiir die europdische Zusammenarbeit hatte.
Trotz der offiziellen Zustimmung blieb in der SPD ein
deutliches Misstrauen zuriick, dass der Marshall-Plan die
deutsche Teilung vertiefte und die Restauration in West-
deutschland begiinstigte. Die Kritik schlug nie in ein of-
fenes Aufbegehren um, fiihrte aber dazu, dass die SPD
Distanz zum Marshall-Plan behielt und lange Zeit
erwartete, da das Programm scheitern werde.”’

Das Europdische Wiederaufbauprogramm wurde am 3.
April 1948 vom Kongrel beschlossen. Der "Economic
Cooperation Act", wie das Gesetz hiel3, war Teil des um-
fassenden "Foreign Assistance Act", in dem auch die
China-Hilfe, die UNICEF-Unterstiitzung und die beson-
dere Auslandshilfe an Griechenland und die Tiirkei ent-
halten waren.”’ Die USA gewihrten ihren europiischen
Partnern von April 1948 bis Dezember 1952 insgesamt
14 Milliarden Dollar an Auslandshilfe. Dieser Betrag
schloB auch die Wirtschaftshilfe im Rahmen des "Mutual
Defense Assistance Program" ein, die seit Juli 1950 von
der ECA und spéter von der "Mutual Security Agency"
verwaltet wurde.

30 Gerd Hardach, Der Marshall-Plan. Auslandshilfe und Wiederaufbau in
Westdeutschland 1948-1952, Miinchen 1994.

3 Economic Cooperation Act, 4. April 1948. A Decade of American For-
eign Policy, S. 1299-1321.
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Auslandshilfe des Marshall-Plans 1948-1952 (Millionen Dollar)

1948/49 1949/50 1950/51 1951/52 1948-1952
Grofbritannien 1620 908 298 617 3443
Frankreich 1313 698 433 362 2806
Italien 686 417 246 199 1548
Deutschland 614 284 399 116 1413
Niederlande 571 306 102 100 1079
Osterreich 280 167 114 151 712
Griechenland 192 156 167 179 694
Dénemark 126 86 45 19 276
Norwegen 101 90 46 17 254
Tiirkei 49 59 45 90 243
Irland 86 45 15 - 146
Schweden 45 52 21 -11 107
Portugal -- 39 12 -- 51
Island 8 7 8 6 30
Sondermittel -- -- 350 45 395
Summe 5953 3523 2377 1356 13750

Q.: Mutual Security Agency, European Program. Procurement a

Die aus dem Marshall-Plan finanzierten Warenlieferun-
gen der USA an die europdischen Teilnehmerlédnder ent-
sprachen 35 Prozent der gesamten Ausfuhr der USA nach
Europa von 1948 bis 1952.% Der Marshall-Plan war nicht
nur ein Hilfsprogramm fiir Europa, er war auch ein mas-
sives Subventionsprogramm fiir die amerikanische
Landwirtschaft, die Handelsschiffahrt, die Olkonzerne
und einige andere Branchen.

2. Die OEEC: Organization for European Economic
Cooperation"

Zur Durchfithrung des Europdischen Wiederaufbaupro-
gramms richtete die amerikanische Regierung eine neue
Behorde ein, die "Economic Cooperation Administrati-
on". Auch auf europdischer Seite wurde zur Koordination
der Wirtschaftshilfe die aus der "Conference for Europe-
an Economic Cooperation" hervorgehende OEEC ge-
griindet (16. April 1948). Die OEEC sollte Vorschliage
fiir die Verteilung der amerikanischen Auslandshilfe auf
die einzelnen Lénder unterbreiten, die Wirtschaftspolitik
der Teilnehmerldnder koordinieren und wirtschaftliche
Integration in Westeuropa fordern. Die Unterzeichner der
"Konvention iiber europdisch wirtschaftliche Zusammen-
arbeit" verpflichteten sich, ein gemeinsames européi-
sches Wiederaufbauprogramm aufzustellen, das die Teil-
nehmerldnder in moglichst kurzer Frist zu einem ange-
messenen Produktionsniveau und zum auenwirtschaftli-
chen Gleichgewicht fiihren sollte.

Im Juni 1950 wurden die USA und Kanada als assoziier-
te Mitglieder in die OEEC aufgenommen. Sie wiirden
nicht bei den Entscheidungen iiber Zahlungsunion, Libe-

%2 MSA, Paid shipments, S. 9-13; Historical Statistics of the United
States, Bd. 2, S. 903.
3 William F. Sanford, The American business community and the Euro-

pean Recovery Program 1947-1952, New York 1987, S. 131-210.
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ralisierung und andere innereuropdische Fragen mitwir-
ken, sollten aber an den Studien der OEEC mitarbeiten,
die sich auf die gemeinsamen Interessen und die kiinftige
Entwicklung der Staaten Westeuropas und Nordamerikas
bezogen.

Nach der politischen Vereinigung der drei Westzonen zur
Bundesrepublik Deutschland am 21. September 1949
wurde die Bundesrepublik Deutschland durch eine Erkla-
rung der Alliierten Hohen Kommissare vom 20. Oktober
und durch eine einfache Mitteilung des Bundeskanzlers
an den Generalsekretir am 25. Oktober 1949 volles Mit-
glied der OEEC. Zustindig fiir die Vertretung der Bun-
desrepublik in der ECA in Washington und bei der
OEEC in Paris war das Marshallplan-Ministerium. Mit
der Einrichtung dieses Ministeriums sollte die gro3e Be-
deutung unterstrichen werden, die das Europdische Wie-
deraufbauprogramm fiir die Bundesrepublik hatte. Leiter
des Bundesministeriums fiir den Marshallplan war Vize-
kanzler Franz Bliicher (FDP). Da die Bundesrepublik zu-
néchst noch keinen AuBenminister hatte und keine di-
plomatischen Vertretungen unterhielt, waren die Mars-
hallplan-Missionen die einzigen westdeutschen Aus-
landsvertretungen.

3. Das "Economic Cooperation Agreement" zwi-
schen der Bundesrepublik Deutschland und den
USA vom Dezember 1949

Im "Economic Cooperation Act" war vorgesehen, dass
die USA mit den europdischen Teilnehmerldndern bilate-
rale Abkommen iiber die Auslandshilfe abschlielen soll-
ten. In diesen Abkommen sollten die Konditionen der
Auslandshilfe, die Bezahlung der Einfuhren in inldndi-
scher Wihrung die Verfiigung iiber diese Betrdge gere-
gelt werden. Nach Verhandlungen mit allen Teilnehmer-



Ausschuss flr Wirtschaft und Arbeit

Ausschussdrucksache 15(9)1460

landern wurden die meisten dieser Abkommen von Ende
Juni bis Mitte Juli 1948 abgeschlossen.

Nach der Griindung der Bundesrepublik Deutschland
wurden die beiden Auslandshilfe-Abkommen, die im Juli
1948 zwischen den USA und den Militirregierungen fiir
die Bizone und fiir die Franzosische Zone vereinbart
worden waren, durch ein neues Abkommen zwischen den
USA und der Bundesrepublik ersetzt. Am 15. Dezember
1949 wurde das Auslandshilfe-Abkommen zwischen den
US{?4 und der Bundesrepublik Deutschland abgeschlos-
sen.

Die ECA sah in der Griindung der Bundesrepublik kei-
nen Anlaf}, auf ihren wirtschaftspolitischen Fithrungsan-
spruch zu verzichten. Die Deutschlandexperten der ECA
in Washington stellten Ende 1949 eine eindrucksvolle
Liste mit all den Aufgaben und Problemen zusammen,
die ihrer Meinung nach der stindigen Beobachtung und
Bearbeitung durch die amerikanischen Planer bedurften:
dazu gehorten u.a. die Priifung der Jahresprogramme, die
Analyse der Einfuhrprogramme im Zusammenhang mit
der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung, die Beob-
achtung der deutschen Finanzpolitik und der deutschen
Investitionstatigkeit unter dem Gesichtspunkt der finan-
ziellen Stabilitdt sowie die Unterstiitzung der Berliner
Wirtschaft. Die Ziele und Bedingungen der amerikani-
schen Auslandshilfe wurden aus den bilateralen Vertré-
gen vom Juli 1948 mit der Franzdsischen Zone und der
Bizone unverdndert in das neue Abkommen iibernom-
men. In diesem ersten internationalen Vertrag der Bun-
desrepublik wurde u.a. vereinbart, dass das sich in der
Zwischenzeit auf den Gegenwertskonten angesammelte
Vermogen (s. Pkt. 4) als Sondervermdgen verwaltet wer-
den sollte.

In der parlamentarischen Debatte iiber das Deutsch-
Amerikanische Abkommen, die am 18. Januar 1950 statt-
fand, duf3erten sich im Grunde die Vertreter aller Parteien
skeptisch im Hinblick auf die Organisation, die Wirkung
und damit letztlich die Bedeutung der Marshall-Hilfe fiir
die deutsche Wirtschaft. Interessant ist in unserem Zu-
sammenhang ein Kritikpunkt, der vom sozialdemokrati-
schen Wirtschaftsexperten Fritz Baade vorgetragen wur-
de. Er kritisierte insbesondere die Tatsache, dass die Re-
gierung iiber die ERP-Mittel ohne Elnschaltung des Par-
Jlaments verfiigte.”

Die USA gewihrten ihren europdischen Partnern im
Rahmen des Europidischen Wiederaufbauprogramms so-
wohl Schenkungen als auch Kredite. Westdeutschland
erhielt zundchst ausschlieflich Kredite; die amerikani-
sche Regierung behielt sich einen Riickzahlungsanspruch
vor. Wihrend die Rechnungen der auslédndischen Expor-
teure von der amerikanischen Regierung auf unbestimm-
te Zeit vorfinanziert wurden, begriindeten die Lieferun-
gen aus dem Marshall-Plan im Inland unmittelbare Zah-
lungsverpflichtungen. Die Importeure zahlten den Ge-
genwert der Waren und Dienstleistungen in deutscher
Wihrung auf besondere Konten ein, die fiir die Bizone
bei der Bank deutscher Lander und fiir die Franzdsische
Zone bei der Landeszentralbank Freiburg eingerichtet

3 Kabinettssitzungen vom 4.10.1949 und 3.11.1949. Die Kabinettsproto-
kolle der Bundesregierung, hg. fir das Bundesarchiv von Hans
Booms, Bd. 1, 1949, bearbeitet von Ulrich Enders and Konrad Reiser,
Boppard 1982 S. 97-98 und 169-1970. Bundesgesetzblatt 1950, S. 9-

% Verhandlungen des Deutschen Bundestages, 1. Wahlperiode, Sitzung
vom 18.1.1950, S. 836-838.

wurden. Vereinfacht ausgedriickt: Die amerikanische
Regierung bezahlte US-Exporteure, die Giiter und
Dienstleistungen nach Europa lieferten, in Dollar, wéh-
rend die westeuropdischen Importeure den Gegenwert
der Einfuhren in ihren inléndischen Wahrungen auf Kon-
ten der jeweiligen Zentralbank (Gegenwertskonten) ein-
zahlten. Auf diese Weise konnten in den Lindern West-
europas Ersparnisse in Hohe der Marshall-Plan-Hilfe an-
gesammelt und zur Eigenfinanzierung des Wiederauf-
baus verwendet werden.

4. Die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau und das ERP-
Sondervermogen

Diese Gegenwertsmittel ("counterpart funds") bildeten
die Grundlage des ERP-Sondervermégens. Sie konnten
auf der Grundlage des ECA und der bilateralen Abkom-
men nur unter weitreichenden amerikanischen Auflagen
und Kontrollen zur F1nanz1erung von Investitionspro-
grammen verwendet werden.*® Zur Verwaltung der ERP-
Gelder sollte nach einem Vorschlag der amerikanisch-
britischen Militdrregierung vom Juni 1948 ein besonde-
res Finanzierungsinstitut gegriindet werden, die "Recon-
struction Loan Corporation". Die Alliierten dachten zu-
nichst an eine Art Investitionsbank. Auf Wunsch der
Frankfurter Verwaltung, die eine Konkurrenz zu dem be-
stehenden Bankensystem verhindern wollte, erhielt das
neue Institut jedoch den Charakter einer 6ffentlichen An-
stalt, die eng mit den Banken zusammenarbeiten sollte.

Mit Gesetz vom 5. November 1948 wurde die Kreditan-
stalt fiir Wiederaufbau als eine Korperschaft des 6ffentli-
chen Rechts gegriindet. Thr Kapital in Héhe von einer
Million DM wurde je zur Hélfte von der Frankfurter
Verwaltung und den Landern der Bizone aufgebracht.
Als Finanzierungsquellen waren neben den Gegenwert-
mitteln auch 6ffentliche Anleihen, Kredite der Frankfur-
ter Verwaltung, in besonderen Fillen kurzfristige Kredite
der Bank deutscher Lander Vorgesehen Im Januar 1949
nahm das neue Institut den Betrieb auf.”’

Bereits Ende Oktober 1948 hatten sich die Militdrregie-
rung und die ECA iiber die Grundziige der Investitionsfi-
nanzierung Verstandlgt Die Gegenwertmittel aus dem
GARIO-Programm™ und aus dem Europiischen Wieder-
aufbauprogramm sollten im Wesentlichen iiber die ge-
plante "Reconstruction Loan Corporation" (KfW) weiter-
gegeben werden. Wihrend die Militdrregierung iiber die
GARIO-Mittel selbst verfiigen konnte, durften ERP-
Gegenwertmittel nur mit Zustimmung der ECA investiert
werden. Die ECA priifte nicht nur die einzelnen Projekte,
sondern vergewisserte sich auch, dass die geplanten In-
vestitionen im Einklang mit der gesamtwirtschaftlichen
monetiren und finanziellen Stabilitdt standen.

Im Londoner Schuldenabkommen von 1953 wurde der
Bundesrepublik die Schuld aus der Marshall-Plan-Hilfe
bis auf einen Betrag von 1 Milliarde Dollar erlassen. Die-
se Summe sollte einschlielich 2,5% Zinsen in 60 Halb-
jahresraten getilgt werden. Die Riickzahlung aus dem
Bundeshaushalt erfolgte aber bereits bis Ende 1966. Mit
der Tilgung der letzten Rate ist das ERP-Sonderver-

3% ECA an die Pariser Vertretung, 20.10.1948, NA RG 469, OSR, Admi-
nistrative Services, country files, box 25.

3 W. Becker, Das ERP-Sondervermdgen. Entstehung und Verwaltung,
Gottingen 1968; Manfred Pohl, Wiederaufbau. Kunst und Technik der
Finanzierung 1947-1953, Frankfurt a.M. 1973.

% GARIOA = Government and Relief in Occupied Areas. Aus diesem
Programm wurden vor allem Lebensmittelhilfen finanziert.
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mogen in vollem Umfang in deutsches Eigentum und
deutsche Verantwortung iibergegangen. Seit 1969 wird
das ERP-Sondervermégen vom Bundesministerium fiir
Wirtschaft, dem heutigen Bundesministerium fiir Wirt-
schaft und Arbeit verwaltet. Kredite aufgrund der For-
derprogramme aus den Mitteln des Sondervermdgens
vergibt weiterhin die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau.

Das Prinzip der Marshall-Plan-Hilfe fiir Westdeutsch-
land, Kapital nicht als verlorenen Zuschuss an die Wirt-
schaft zu geben, sondern als Kredit, war entscheidend fiir
die erfolgreiche Tatigkeit des ERP-Sondervermdgens. Da
die Investitionskredite um die Zinsen vermehrt zuriick-
flossen und stidndig neu ausgelichen wurden, blieb ein
wachsender Investitionsfonds als Sondervermdgen des
Bundes iiber das Ende des Europdischen Wiederaufbau-
programms hinaus erhalten.”” Dieses Sondervermdgen
vergroBerte sich von urspriinglichen 6 Milliarden DM bis
Ende 1999 auf rund 24 Milliarden DM. Das Fordervolu-
men betrdgt ein Vielfaches des Fondsvermdgens. Im
ERP-Verwaltungsgesetz aus dem Jahr 1953 wurden die
Aufgaben des Sondervermogens festgelegt. Danach darf
der Bestand des Sondervermdgens nicht angetastet wer-
den, sondern muss in voller Hohe erhalten bleiben. Die
Bezeichnung "Sondervermdgen" betont die Unabhéngig-
keit des Fonds. Das ERP-Sondervermdgen ist vom {ibri-
gen Vermodgen des Bundes abgetrennt und haftet auch
nicht fiir die Verbindlichkeiten des Bundes.

5. Nutzung des ERP-Sondervermogens

Das ERP-Sondervermogen diente seit 1949 dem Wieder-
aufbau und der Forderung und Weiterentwicklung der
deutschen Wirtschaft. Die ECA genehmigte zwischen
1949 und 1950 zwei groBere Investitionsprogramme, mit
denen die Gegenwertmittel fiir ERP-Importe wieder in
den deutschen Wirtschaftskreislauf eingeschleust wur-
den. Der Anteil der Gegenwertmittel an den Investitionen
der westdeutschen Wirtschaft erreichte mit diesen beiden
Programmen Anfang 1950 einen Hohepunkt. Seitdem
fiihrte das wirtschaftliche Wachstum dazu, dass die Kapi-
talakkumulation aus anderen Quellen zunahm und die re-
lative Bedeutung der Gegenwertmittel fiir die Investiti-
onsfinanzierung stark zuriickging. Insgesamt wurden von
1949 bis 1952 aus den Gegenwertmitteln des GARIOA-
Programms und des Marshall-Plans 5,5 Milliarden DM
investiert. Das entsprach elf Prozent der westdeutschen
Netto-Anlageinvestitionen von 1948 bis 1952.

Die Fordertitigkeit richtete sich zunédchst auf den Wie-
deraufbau der wichtigsten Grundstoff- und Investitions-
giiterindustrien. Schwerpunkte in den Folgejahren waren
der Ausbau der Energieversorgung und des Verkehrswe-
sens. Nach Abschluss der eigentlichen Wiederaufbaupha-
se konzentrierte sich die Aktivitdt immer stirker auf die
Unterstiitzung der exportintensiven Industrien und insbe-
sondere auf die Forderung kleiner und mittlerer Unter-
nehmen.

1961 wurden die im ERP-Verwaltungsgesetz aus dem
Jahr 1953 formulieren Aufgaben des ERP-SV durch das
ERP-Entwicklungshilfegesetz erweitert. Nun konnten
auch Kredite zur Forderung der Zusammenarbeit der
deutschen Wirtschaft mit den Entwicklungsldndern zur
Verfligung gestellt werden.

% E.R.Baumgart, R. Krengel, W. Moritz, Die Finanzierung der industriel-
len Expansion in der Bundesrepublik wahrend er Jahre des Wieder-
aufbaus, Berlin 1960; E.R. Baumgart, Investitionen und ERP-
Finanzierung, Berlin 1961.
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Ging es anfangs vor allem darum, {iberhaupt eine Ver-
sorgung mit Krediten sicherzustellen, verlagerte sich die
Aufgabe spiter auf die Bereitstellung zinsgiinstiger Kre-
dite. Mit ihnen wurden Investitionen in Problemberei-
chen und benachteiligten Regionen ermdglicht. So wur-
den beispielsweise Existenzgriindungen, der Umwelt-
schutz und die Zonenrandgebiete gefordert. Bis Ende
1990 lag ein besonderes Gewicht auf der Berlin-
Forderung. Der spezifischen Situation West-Berlins mit
seiner Insellage wurde durch erleichterte Vergabebedin-
gungen fiir ERP-Mittel Rechnung getragen.

Mit der Deutschen Einheit begann auch fiir das ERP-
Sondervermdgen ein neuer Abschnitt. Bereits vor der
Vereinigung im Oktober 1990 hatte die Bundesregierung
im Januar 1990 vor dem Abschluss der Wirtschafts- und
Wahrungsunion am 1. Juli 1990 begonnen, ERP-Kredite
fir Investitionen in der DDR zu gewihren. Es war das
erste Hilfsangebot fiir den Aufbau kleiner und mittlerer
Unternehmen im Osten Deutschlands. Gefordert wurden
Existenzgriinder, Handwerksbetriebe oder auch touristi-
sche Einrichtungen. Die Kredite wurden in D-Mark aus-
gezahlt, damit die Empfanger notwendige Giiter in harter
Wihrung kaufen konnten.

Die Parallelen zur damaligen Hilfe der USA sind unver-
kennbar. Entsprechend dem Bedarf wurden die ERP-
Hilfen fiir die neuen Bundesldnder noch erheblich aus-
geweitet. Die Erneuerung des Kapitalstocks war ebenso
dringlich wie der Aufbau selbststidndiger Existenzen und
mittelstdndischer Betriebe. Bis Ende 1999 wurden rund
299.000 Zusagen iiber ein Kreditvolumen von rund 63
Milliarden DM erteilt. Dieses Volumen iiberstieg die
Moglichkeiten des ERP. Darum wurde das Sonderver-
mogen erméchtigt, betrdchtliche zusdtzliche Mittel auf
dem Kapitalmarkt aufzunehmen. Die Forderschwerpunk-
te in den neuen Léndern werden noch auf absehbare Zeit
bestehen bleiben miissen. Zunehmend gewinnen jedoch
neue Ziele an Bedeutung, die fiir die Zukunft des Wirt-
schaftsstandortes Deutschland entscheidend sind.

Anfang 1996 wurde fiir das gesamte Bundesgebiet ein
neues Programm zur Forderung der Innovationen von
kleinen und mittleren Unternehmen aufgelegt, um die
Umsetzung von Innovationen in anwendungsreife Pro-
dukte zu beschleunigen. Dieses Programm ist spater um
eine Beteiligungsvariante erweitert worden. Mitte 1996
folgte als weiteres neues Programm das ERP-Ausbil-
dungsplétzeprogramm, mit dem Anreize fiir neue Aus-
bildungsplitze geschaffen wurden. Mit Beginn des Jahres
1997 ibernahm die ERP-Wirtschaftsforderung das be-
wihrte Instrument der Eigenkapitalhilfe, mit dem Exi-
stenzgriinder eigenkapitaldhnliche Mittel erhalten kon-
nen. So konnte dieses wichtige Forderelement auf Dauer
gesichert werden. Die wesentlichen Bausteine der Griin-
dungsforderung - die Existenzgriindungsdarlehen und die
Eigenkapitalhilfe - befinden sich seitdem in einer Hand.

6. Der German Marshall Fund of the United States
(GMF)

Als Dank fiir die geleisteten Nachkriegshilfen hat die
Bundesregierung und der Deutsche Bundestag 1972 eine
Dankesspende beschlossen, die 1985 noch einmal erhoht
worden ist. Von 1972 bis 1996 sind in Raten von 10 Mio.
DM pro Jahr insgesamt 250 Mio. DM gezahlt worden.
Diese Mittel dienten der Finanzierung des Stiftungsver-
mogens des German Marshall Funds of the United States
(GMF). Der GMF hat sich zur Aufgabe gesetzt, die Ver-
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stindigung zwischen Europdern und Amerikanern zu ver-
tiefen. Auch nach Beendigung der Dankesspende ist der
GMF in der Lage, aus den Ertrdgnissen des Stiftungs-
vermdgens Mallnahmen in einem Volumen von jahrlich
rd. 10 Mio. USS$ durchzufiihren.

Schon 1993 entstand die Idee, nach Beendigung der
Dankesspende ein deutsches Transatlantik-Programm zu
schaffen. Der Anfang wurde mit dem McCloy Academic
Scholarship Program gemacht, fiir das nach Auslaufen
der Finanzierung durch die VW-Stiftung eine neue Fi-
nanzierung gefunden werden muBte.* 1994 ist dann die-
ses Stipendienprogramm durch ein zusdtzliches ERP-
USA-Programm mit dhnlichen Konditionen ergénzt wor-
den, das seither von der Studienstiftung des Deutschen
Volkes verwaltet wird. Das Programm ermoglicht ein
Aufbaustudium an einer fithrenden Hochschule der USA
fiir hochqualifizierte Nachwuchskrifte, die eine Tatigkeit
im offentlichen Bereich (im weitesten Sinn) anstreben
und sich bereits aktiv (in jedweder Form) gesellschaftlich
oder politisch engagiert haben. Jahrlich werden ca. 16
Stipendien vergeben. Das Programm richtet sich vor-
nehmlich an Nachwuchskrifte aus den Rechts-, Wirt-
schafts- oder Staats- oder Gesellschaftswissenschaften.
Vom BMWA werden dariiber hinaus weitere Mittel zur
Forderung der transatlantischen Beziehungen im Wissen-
schaftsbereich fiir einzelne Projekte vergeben.

1994 trat der Deutsche Akademische Austauschdienst an
das ERP-Sondervermdgen mit der Bitte heran, auch fiir
Studenten aus den MOE- und GUS-Léndern ein Stipen-
dienprogramm ins Leben zu rufen. Es sollte das Pilotpro-
jekt, das 1988 zwischen Bundeskanzler Kohl und Prisi-
dent Gorbatschow fiir vier Jahre verecinbart worden war,
ablosen. In den Jahren 1989 bis 1993 sind im Rahmen
dieses Pilotprojekts 400 Studenten nach Deutschland ge-
kommen. Nach dem Zusammenbruch der Sowjetunion
stieg das Interesse an einem Studienaufenthalt in
Deutschland weiter an. Mit dem Studienjahr 1994/95 lief
das ERP-Stipendienprogramm an. Aus ERP-Mitteln
wurden jéhrlich 1,5 Mio. DM zur Verfligung gestellt. Die
Viadrina etwa finanzierte mit Hilfe dieser Stipendien ei-
nen Grofteil ihrer polnischen Studierenden. Mit den
Kiirzungen im Jahr 2004 ist nicht nur diese Programm,
sondern auch der Charakter und die Aufgabe der Viadri-
na als Verbindungsglied zwischen Ost und West zu fun-
gieren, in Frage gestellt.

Teil B: Fragenkatalog und Antworten
Themenblock I:

1. Auswirkungen auf das
Abkommen von 1950

Die Abfiihrung von Mitteln aus dem ERP-SV hat inso-
fern eine Auswirkung auf das deutsch-amerikanische
Abkommen von 1950, als hier festgelegt ist, dass die
"counter part funds" als Sondervermogen zu verwalten
sind. Diese Festlegung ist im ERP-Verwaltungsgesetzt
von 1953 noch einmal rechtlich bestétigt worden. Somit

deutsch-amerikanische

4 Die Finanzierung des McCloy-Programms erfolgte in den Jahren 1983
bis 1993 durch die VW-Stiftung. Es bedurfte erheblicher Anstrengun-
gen, um die Finanzierung Uber das Jahr 1993 hinaus sicherzustellen.
Entscheidend war in diesem Zusammenhang, dass das Bundesmini-
sterium fir Wirtschaft und Arbeit als Verwalter des ERP-
Sondervermdgens gewonnen werden konnte, die Fortsetzung des
Programms sicherzustellen.

handelt es sich zwar bei den beiden Gesetzen um zwei
sehr unterschiedliche Gesetzestypen — das eine ist ein bi-
lateraler Vertrag zwischen der Bundesrepublik und den
Vereinigten Staaten und das andere ein internes Verwal-
tungsgesetz — dennoch hidngen sie zusammen. Das ERP-
Verwaltungsgesetz existiert nicht unabhingig vom
Staatsvertrag vom 15. Dezember 1949. Die Frage der
RechtmiBigkeit der Abfilhrung von Mitteln aus dem
ERP-SV ist nach meinem Verstidndnis deshalb vor dem
Hintergrund des deutsch-amerikanischen Abkommens
von 1950, dem ERP-Verwaltungsgesetz sowie zusitzlich
dem deutsch-amerikanischen Abkommen zur Ubertra-
gung der ERP-Mittel an die Bundesrepublik aus dem Jahr
1966 zu kléren.

2. Substanzerhaltungsgebot

Aus den Ausfithrungen zur Geschichte des ERP-SV diirf-
te deutlich geworden sein, dass das Substanzerhaltungs-
gebot von zentraler Bedeutung ist. Dies wird auch im
ERP-Verwaltungsgesetz aus dem Jahr 1953, das die Auf-
gaben des Sondervermdgens festgelegt, in § 5(1) unter-
strichen. Danach darf der Bestand des Sondervermdgens
nicht angetastet werden, sondern muss in voller Hohe er-
halten bleiben. Die Bezeichnung "Sondervermogen" be-
tont die Unabhédngigkeit des Fonds. Das ERP-
Sondervermdgen ist vom iibrigen Vermdgen des Bundes
abgetrennt und haftet auch nicht fiir die Verbindlichkei-
ten des Bundes. Dieser Zustand ist nach dem ERP-
Verwaltungsgesetz § 4 (1) aufrechtzuhalten. Durch die
geplante Abfithrung von 2 Mrd. € aus dem ERP-SV wird
nicht nur der Bestand des Sondervermdgens reduziert.
Mit der Ubertragung des ERP-SV zur KfW wird die
Trennung des Sondervermdgens vom iibrigen Vermogen
des Bundes aufgehoben, es sei denn, es wird auch dort
als Sondervermogen ausgewiesen. Beide Schritte bediirf-
ten insofern einer Modifizierung des bestehenden Geset-
zes zur Verwaltung des ERP-Vermogens.

Neben Substanzerhaltung und Selbstdndigkeit des ERP-
Vermdgens scheint mir insbesondere die Frage, wer nach
einer Ubertragung der Mittel an die KfW iiber die Ver-
gabe der Mittel aus dem ERP-Sondervermogen entschei-
det, zentral zu sein. Historisch gesehen, oblag die Ent-
scheidungsgewalt iiber die Investition des Sondervermo-
gens zundchst der ECA; sie wurde nach Beendigung des
European Recovery Program 1953 an das Marshall-Plan
Ministerium und schlielich an das Wirtschaftsministeri-
um TUbertragen. Die Vergabe von Krediten oder spéter
von Mitteln fiir Entwicklungshilfe, Forschungsforderung
und die Forderung der transatlantischen Beziehungen un-
terlag dabei der parlamentarischen Kontrolle. Die Kredit-
anstalt fiir Wiederaufbau wurde mit der Abwicklung der
Kreditvergabe beauftragt. Im Kontext einer geplanten
Ubertragung des ERP-SV wire insofern insbesondere zu
priifen, welche Kompetenzen die KfW iibertragen be-
kommt und inwieweit die parlamentarische Kontrolle bei
der Mittelvergabe sichergestellt wird. Ein Verlust dieser
parlamentarischen Kontrollfunktion wiirde nach meinem
Dafiirhalten gegen die historische Intention der Gesetze,
die auch als Bestandteil der amerikanischen Demokrati-
sierungspolitik nach dem Zweiten Weltkrieg zu verstehen
sind, verstof3en.

Neben den historischen Argumenten sind auch strukturel-
le Bedenken angebracht. Nach der derzeitigen Struktur
der KfW Bankengruppe scheint mir nach einer Ubertra-
gung der ERP-SV an die KfW insbesondere der Bereich
der Forschungsférderung und der Forderung der transat-
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lantischen Beziehungen durch Stipendienprogramme
nicht mehr kompetent abgedeckt zu sein. Im Hinblick auf
die historische Zweckbestimmung des ERP-Sonderver-
mogens, ndmlich revolvierende Kredite fiir die Forde-
rung der deutschen Wirtschaft zu vergeben, erscheint mir
angesichts der gegenwdrtigen Strukturdiskussionen eine
stiarkere Nutzung der Mittel fiir die Férderung des Wis-
senschaftsstandortes Deutschlands sachangemessen. Die
Osterreichische Regierung hat dies bereits erkannt und in
einem neuen Abkommen mit den USA zur Ubertragung
der ERP-Mittel in eine Nationalstiftung fiir Forschung,
Technologie und Entwicklung politisch umgesetzt.

Themenblock II:
1. Abstimmungsbedarf mit den USA

Da mit der Tilgung der Schulden im Jahr 1966 das ERP-
Sondervermogen in vollem Umfang in deutsches Eigen-
tum und deutsche Verantwortung iibergegangen ist,
konnte man davon ausgehen, dass es keine Abstim-
mungspflicht mit den USA hinsichtlich der Verwaltung
und Verwendung des ERP-Sondervermégens gibt. Ich
bin allerdings kein Jurist und habe diese Frage nicht
rechtlich gepriift. Historisch gesehen miisste neben dem
Staatsvertrag von 1949/1950 und dem ERP-Verwal-
tungsgesetz von 1953 insbesondere das 1966 geschlosse-
ne deutsch-amerikanische Abkommen, das die Ubertra-
gung der Mittel an die Bundesrepublik regelt, im Hin-
blick auf die Notwendigkeit von Abstimmungsprozessen
mit den USA bzw. im Hinblick auf die Notwendigkeit
der Formulierung von Ergidnzungsabkommen gepriift
werden.

Im Falle Osterreichs wurde fiir die Verwendung von Mit-
teln aus dem ERP-Sondervermdgen zur Errichtung einer
neuen Nationalstiftung die Zustimmung der USA einge-
holt. Es ist insofern zu vermuten, dass bei einem dhnlich
gelagerten Sachverhalt auch die Bundesrepublik die
amerikanische Zustimmung im Sinne einer Ergénzung
des Ubertragungsabkommens von 1966 einholen muf.
Unabhéngig von der formaljuristischen Seite scheint mir
jedoch aufgrund der historischen Bedeutung des ERP-
Sondervermogens fiir die deutsch-amerikanischen Bezie-
hungen im Falle einer deutlichen Akzentverschiebung
hinsichtlich der Zweckbestimmung des ERP-SV nach § 2
des Gesetzes iiber die Verwaltung des ERP-Sonder-
vermdgens vom 31.8.1953, eine Riicksprache mit USA
angemessen zu sein.

2. Ordnungs- und strukturpolitische Auswirkungen

Auf mogliche ordnungs- und strukturpolitische Auswir-
kungen der Ubertragung des ERP-SV zur KfW habe ich
oben bereits hingewiesen. Ich mdchte dies an dieser Stel-
le noch etwas konkretisieren und zwar unter zwei Ge-
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sichtspunkten, erstens der besonderen Verantwortung der
Bundesrepublik fiir die im Zuge der EU-Erweiterung
notwendig werdenden Strukturanpassungsmafinahmen
insbesondere in unseren unmittelbaren mittelosteuropéi-
schen Nachbarldndern, aber auch im Baltikum und zwei-
tens des von der Bundesregierung angestoBenen Pro-
gramms zur Forderung des Wissenschaftsstandortes
Deutschland, Stichwort: Eliteuniversititen und Stopp des
"brain drain" in die USA.

Im Zusammenhang mit den ERP-Mitteln scheint mir der
Mitte der 1990er Jahre eingeschlagene Weg, iiber Sti-
pendienprogramme flir mittelosteuropéische Studierende
deren universitire Ausbildung zu verbessern und iiber
diese zukiinftigen gesellschaftlichen und vielleicht auch
politischen Eliten die bereits geschaffenen Grundlagen
fiir die Stabilisierung der Demokratie und fiir ein besse-
res Verstdndnis der europdischen Gesellschafts- und
Wirtschaftssysteme zu konsolidieren und auszubauen,
von besonderer Bedeutung zu sein. Mit der Ubertragung
von ERP-Mitteln an die KfW wird dieser Aspekt gegen-
iiber den Wirtschaftsférderungsmafnahmen sicherlich ins
Hintertreffen geraten. Wie der Erfolg der Viadrina — um
nur ein Beispiel zu nennen — zeigt, ist die Nachfrage nach
Stipendienprogrammen enorm.

In der gegenwiértigen strukturpolitischen Diskussion wird
immer wieder auf die Notwendigkeit hingewiesen, neue
Impulse zu setzen und insbesondere die Bereiche For-
schung, Entwicklung und Innovation zu stirken. Dies
setzt jedoch eine Adaptation und Ausweitung der Finan-
zierungsinstrumente voraus. Die dsterreichische Bundes-
regierung hat zu diesem Zweck die Nationalstiftung fiir
Forschung, Technologie und Entwicklung eingerichtet,
die unabhingig von den jdhrlich iiber den Bundeshaus-
halt zur Verfligung gestellten Mitteln zur nachhaltigen
Finanzierung von Forschungsvorhaben beitragen soll.
Die Verlagerung von ERP-Mitteln in Forschungsstiftun-
gen stellt eine in strukturpolitischer Hinsicht zeitgeméBe
Widmung der Marshall-Plan-Gelder dar. Eine solche
Widmung entspriche dem Geist und der Zielsetzung der
Marshall-Hilfe, ndmlich im Sinne einer langfristig wirk-
samen und Nachhaltigkeit versprechenden Investitions-
politik die Wirtschaft zu konsolidieren und zu férdern.

Zu den iibrigen Punkten, die in den Themenblocken I und
IT genannt werden (Auswirkungen auf die Wirtschafts-
forderung, alternative Ubertragungswege, Alternativen
zur Ubertragung, beihilferechtliche Auswirkungen) sehe
ich mich nicht im Stande, eine gutachterliche Stellung-
nahme abzugeben.



