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Position zum Bérsengang der Deutschen Bahn AG

Kurzfassung

Der Borsengang der DB AG geht alle an

Die Plane zum Verkauf von Anteilen an der Deutschen Bahn AG an Private betreffen neben dem
Unternehmen und dem Bund als Eigentiimer die gesamte Verkehrswirtschaft und die Nutzer
aller Verkehrswege. Die Auswirkungen auf den Wettbewerb im Schienenverkehr, auf den Bun-
deshaushalt und damit auf die Infrastrukturentwicklung aller Verkehrswege sind erheblich. Es
geht um eine politische Grundsatzentscheidung fiir Markt und Wettbewerb im Verkehrssystem.

Eine leistungsféahigere Schiene konnte auch fiir die StralBe von Vorteil sein

Der Marktanteil der Schiene an der Verkehrsleistung verharrt seit der Bahnreform bei rund
6,6 Prozent im Personenverkehr und erreicht im Giterverkehr 15,8 Prozent. Die Marktentwick-
lung zeigt, dass die hohen finanziellen Zuschusse fur den Nahverkehr und die Infrastruktur von
mehr als 10 Milliarden Euro pro Jahr die politischen Erwartungen von mehr Verkehr auf der
Schiene nicht erflllt haben. Trotz ihrer Rolle als Nischenanbieter und ihres Rickzugs aus der
Flache hat die Schiene Bedeutung fiir den Personenverkehr in Ballungsraumen und beim Guter-
verkehr auf der langen Strecke. Hier werden ihr Wachstumspotenziale zugetraut, wenn bei den
Schienenwegeinvestitionen entsprechende Prioritdten gesetzt wiirden und der Wettbewerb zwi-
schen den Bahnen starker zum Zuge kdme.

Die Schiene kann in den genannten Marktsegmenten fiir manche Nutzer der StraBe eine Alter-
native sein und einen Beitrag zur Entlastung von stauanfalligen Autobahnen und BundesstraBen
leisten. Die StraBe hat daher ein Interesse an einer effizienten Infrastrukturpolitik fiir alle Ver-
kehrswege und einem leistungsférdernden Wettbewerb auf der Schiene.

Ein Borsengang mit Netz steht im Gegensatz zu verkehrspolitischen Zielen

Der Wettbewerb auf der Schiene wird durch einen Bdrsengang mit Netz dauerhaft beschrankt.
Die DB AG koénnte trotz ihrer abnehmenden Bedeutung im Schienenverkehr (ber die Weiter-
entwicklung des Netzes und den Netzzugang der Wettbewerber entscheiden. Andere Bahnen
wirden nur defensiv agieren und investieren, weil sie ihre Expansionsplane friihzeitig dem
Netzbetreiber und Konkurrenten DB AG zur Reservierung von Trassen offen legen mussten.
AuBerdem dirften Ausschreibungen im Personennahverkehr nach Einschatzung von Mor-
ganStanley (2004) nicht forciert werden. Die Schiene bliebe hinsichtlich des von der Politik an-
gestrebten Ziels, mehr Verkehr auf die Schiene zu holen, wegen dieser Storfaktoren fur Wett-
bewerber weit hinter ihren Potenzialen zurick.

Das Schienennetz hat in der Unternehmensstrategie der DB AG eine zunehmend
nachrangige Bedeutung

Die Deutsche Bahn AG entwickelt sich zu einem internationalen Mobilitdts- und Logistikkonzern,
der schon heute mit weiter steigender Tendenz die Halfte seines Umsatzes ohne Bezug zur
Schiene macht. Fiir diese Unternehmensstrategie hat das deutsche Schienennetz eine zuneh-
mend nachrangige Bedeutung. Die Schiene gerat aus dem Fokus der DB AG.

Der Bundeshaushalt wird durch einen privaten Anteilseigner nicht entlastet

Ein zuklnftiger privater Anteilseigner der DB AG wird kein Interesse daran haben, als Infra-
strukturbetreiber lber das mit dem Staat vertraglich langfristig festgelegte Niveau hinaus in das
Schienennetz zu investieren. Er wird vielmehr anstreben, bisher aus Eigenmitteln getatigte In-
vestitionen einzusparen und zukinftig vom Bund tragen zu lassen. Der Bund wird somit mehr
fur eine vergleichbare Netzqualitdt ausgeben missen und soll sich dazu durch eine Leistungs-
und Finanzierungsvereinbarung langfristig verpflichten. Der Erlés aus dem Verkauf von Unter-
nehmensanteilen ware dazu im Vergleich gering.
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AuBerdem sollen bei einem Borsengang mit Netz Trasseneinnahmen und Bundeszuschiisse fur
die Infrastruktur in freier Verwendungsentscheidung des Netzbetreibers DB AG bleiben. Die
heute bereits deutlich zu Tage tretenden Ineffizienzen z.B. durch das Nichtabrufen von Zu-
schissen des Bundes fur den Schienenwegebau wirden trotz der gegenteiligen Ziele der neuen
Bundesregierung dauerhaft zementiert.

Durch Investitionsprivilegien fiir die Bahn drohen Einschnitte bei FernstralBen

In Zeiten leerer Bundeskassen wiirden mehrjahrige Finanzzusagen an den Netzbetreiber DB AG
bei den regelmaBig anstehenden Einsparungen von Etatmitteln (globale Minderausgaben, Fi-
nanzplanung) unmittelbar und ausschlieBlich zu Kirzungen beim Erhalt und Ausbau von Fern-
straBen und WasserstraBen fiihren. Dennoch musste die StraBe wegen des Verfehlens ver-
kehrspolitischer Ziele zusatzliches Verkehrswachstum Gibernehmen.

Markteingriffe zur Verkehrsverlagerung waren gesamtwirtschaftlich schadlich

Der zu erwartende verkehrspolitische Misserfolg eines Borsengangs der DB AG mit Netz wird —
das lehrt die Vergangenheit — zu politischem Druck fiihren, durch héhere Abgaben und ord-
nungsrechtliche Einschrankungen StraBenverkehr auf die Schiene zu zwingen. Das bliebe zwar
wie in der Vergangenheit erfolglos, weil die Systemvorteile der StraBe die Menschen (iberzeu-
gen, es kame aber die Nutzer von Pkw, Lkw und Bus teuer zu stehen, denn sie miissten flr den
Fehler eines Netzbdrsengangs biiBen. Ein gesamtwirtschaftlicher Anstieg der Transportkosten
und eine weitere Beeintrachtigung der Wettbewerbsfahigkeit des deutschen Transport- und
Logistikgewerbes waren ein zu hoher Preis fir eine Bahn-Privatisierung.

Fazit: Das Schienennetz sollte nicht Teil eines Borsengangs der DB AG sein

Ein Bdrsengang der DB AG mit Netz ist gesamtwirtschaftlich negativ zu bewerten, weil damit
Beschrankungen fiir den Wettbewerb im Bahnsektor und neue Privilegien fiir die Schiene bei
Investitionsmitteln im Bundeshaushalt zu erwarten sind. Die Bahn kénnte ihre Wachstumspo-
tenziale nicht nutzen, das Netz deswegen zu gering auslasten und auf anderen Verkehrswegen
die Staubelastung verscharfen. Das Netz sollte nicht Teil des Bérsengangs der DB AG sein.

Pro Mobilitat fordert daher, dass:

o die Bahnreform fortgefiihrt wird und ein Boérsengang nur dann erfolgt, wenn er sich po-
sitiv auf die haushalts- und verkehrspolitischen Ziele der Bahnreform auswirkt,

e somit die Trennung von Netz und Transport angestrebt wird, um durch mehr Wettbe-
werb das System Schiene zu starken und zu gréBerem Markterfolg zu flihren,

e ein Borsengang der DB AG grundsatzlich nur ohne Schienennetz erfolgt, also alle infra-
strukturrelevanten Unternehmensbereiche ausklammert,

e ein Borsengang der DB AG nicht zu politischen Festlegungen fiihrt, die sich negativ auf
die anderen Verkehrswege auswirken,

¢ die Chance genutzt wird, fur alle Verkehrswege gleiche Grundsatze bei der Organisation,
der Einnahmenverwendung von Nutzergebiihren sowie der Investitionsfinanzierung
durch Steuermittel umzusetzen,

e deshalb die Trasseneinnahmen an eine Bundesschienenwegegesellschaft gehen und die
Einnahmen der Lkw-Maut vollstdndig an eine BundesfernstraBengesellschaft flieBen, mit
denen der Bund langdfristige Finanzierungsvereinbarungen schlieBt und die dann als
Tochter der Verkehrsinfrastrukturfinanzierungsgesellschaft des Bundes die jeweiligen
Investitionen in das Schienen- und das FernstraBennetz vornehmen wiirden.
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Langfassung

Ubersicht

1. Ein Boérsengang der Deutschen Bahn AG als politische Grundsatzentscheidung
2. Zum Verhaltnis von StraBe und Schiene

3. Verkehrs- und haushaltspolitische Anforderungen an einen Bérsengang

4. Risiken eines Bahnbdrsengangs mit Netz fiir die StraBe

5. Forderungen von Pro Mobilitét zum Bérsengang der Deutschen Bahn AG

Pro Mobilitat — Initiative fiir Verkehrsinfrastruktur e.V.

Automobilclubs, die Industrie, das Handwerk, das Guterkraftverkehrsgewerbe und die
Dienstleistungsbranche setzen sich unter dem Dach von Pro Mobilitdt — Initiative flir Ver-
kehrsinfrastruktur gemeinsam fir die Sicherung von Mobilitat sowie fiir leistungsfahige
und sichere StraBen ein.
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1. Ein Borsengang der Deutschen Bahn AG als politische Grundsatz-
entscheidung

Seit einigen Jahren gehdrt ein Borsengang fir die Deutsche Bahn AG mit Netz zu den strategi-
schen Zielen des bisher staatseigenen Unternehmens. Er ist nicht nur politisch sehr umstritten,
er ist ein verkehrspolitisches Ereignis mit weitreichenden Auswirkungen fiir alle Verkehrswege.
Es geht um eine Grundsatzentscheidung fir Markt und Wettbewerb.

Der Bahnreform von 1994 lagen die Ziele zugrunde, mehr Verkehr auf die Schiene zu bringen,
den Staatshaushalt zu entlasten und die Eigenwirtschaftlichkeit des Unternehmens Deutsche
Bahn AG zu verstarken. Diese drei Ziele miissen unverandert die Basis fir eine Fortflihrung der
Bahnreform sein, fiir die ein Bérsengang des Unternehmens eine Option darstellt.

Die Koalition von CDU, CSU und SPD hat im Koalitionsvertrag vom 11. November 2005 eine
Entscheidung Uber die Modalitdten des Borsengangs in dieser Legislaturperiode vereinbart. Eine
Konkretisierung soll bis zum Herbst 2006 auf der Basis des mittlerweile vorliegenden Gutach-
tens von Booz Allen Hamilton (BAH) erfolgen. Hierin werden flnf Organisationsmodelle bewer-
tet, die vom integrierten Bahnunternehmen bis zur Trennung von Netz und Betrieb reichen.

Die bisher bekannten Plane des DB-Vorstands machen deutlich, dass ein Bérsengang des Bun-
desunternehmens unmittelbar die Leistungsfahigkeit der anderen Verkehrswege bertihrt:

J Erstens: Der Bahnvorstand besteht auf einem Borsengang des Konzerns mit Schienen-
netz. Von dieser ordnungspolitischen Weichenstellung ware die gesamte Verkehrswirt-
schaft betroffen, denn eine Entscheidung Uber die Struktur des Unternehmens ist
gleichzeitig eine Entscheidung Uber die Marktordnung im Schienenverkehr. Wie das
Booz Allen Hamilton-Gutachten zeigt, schwacht ein Verbleib des Netzes bei der privati-
sierten DB AG den Wettbewerb und damit die Wachstumspotenziale aller Eisenbahnen.
Die Schiene wird weniger Verkehrswachstum tbernehmen, die anderen Verkehrswege
umso mehr.

J Zweitens: Langfristige Zusagen von Investitionszuschiissen fir das Schienennetz im
Bundeshaushalt und von Regionalisierungsmitteln fir den Nahverkehr sind nach Aussa-
ge eines Gutachtens von MorganStanley flir die Bundesregierung von 2004 Vorausset-
zungen fir einen Borsengang mit Netz. Von diesen haushaltspolitischen Festlegungen
zugunsten der Bahn waren alle Verkehrstrager betroffen, denn eine Entscheidung fiir
den Borsengang mit Netz ware dann gleichzeitig eine langfristige Festlegung von Fi-
nanzmitteln des Bundes im Verkehr zu Lasten von StraBen und Wasserstralen.

PRO MOBILITAT bezieht Position zu einem Borsengang der Bahn, weil die Plane zum Verkauf
von Anteilen an der Deutschen Bahn AG an Private neben dem Unternehmen und dem Bund als
Eigentimer die gesamte Verkehrswirtschaft und die Nutzer aller Verkehrswege betreffen. Die
Auswirkungen auf den Wettbewerb im Schienenverkehr, auf den Bundeshaushalt und damit auf
die Infrastrukturentwicklung aller Verkehrswege sind erheblich. Deshalb geht es um eine politi-
sche Grundsatzentscheidung fiir Markt und Wettbewerb im Verkehrssystem.
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2. Zum Verhaltnis von Stra3e und Schiene

StraBe und Schiene sind in Teilbereichen Wettbewerber und Partner im Verkehrsmarkt. Partner
sind sie zum Beispiel im kombinierten Verkehr, wo Speditionen, Unternehmen des Giiterkraft-
verkehrsgewerbes und Eisenbahnen zusammenarbeiten. Gleiches gilt fiir Teile des 6ffentlichen
Verkehrs mit Bus und Bahn sowie flir vernetzte Angebote an Pkw-Nutzer in Form von Park and
Ride-Platzen mit Anbindung an den Schienenverkehr.

Die Aufgabenverteilung im Verkehrsmarkt richtet sich nach den Féhigkeiten der Verkehrstrager,
Kundenanforderungen zu erfiillen. Eigenschaften von Pkw und Lkw wie die kurzfristige Verfiig-
barkeit, die individuelle Erreichbarkeit jedes Zielortes oder eine gréBere Flexibilitdt in der Nut-
zung sind systembedingte Vorteile, die unabhangig von der Ausgestaltung des politischen Rah-
mens sind. Der Nutzer entscheidet individuell, der Einfluss der Politik ist begrenzt.

Deshalb haben auch vielféltige politische Versuche, die Marktanteile von Schiene und StraBe zu
verandern, wenig Wirkung gezeigt. Im Personenverkehr erreicht der Pkw stabil mehr als
82 Prozent Marktanteil an der Verkehrsleistung, Bus und Bahn liegen beide bei jeweils 6,6 Pro-
zent. Die StraBe bewaltigt somit 89 Prozent des Personenverkehrs. Im Guterverkehr hat sich
der Anteil des Lkw auf fast 70 Prozent erhéht. Die Bahn liegt bei 15,8 Prozent, das Binnenschiff
erreicht noch 11,6 Prozent. Durch Verteuerungen des Strallenverkehrs wie die Okosteuer oder
die Lkw-Maut wurden die Kosten erhoht, aber keine Verlagerung des Verkehrs zur Schiene be-
Wirkt.

Die Infrastrukturpolitik des letzten Jahrzehnts hat gravierende Konsequenzen. Obwohl das An-
lagevermdgen der Schiene im Vergleich zur StraBe im Schnitt jinger und der Anteil der Bahnen
am Verkehrsmarkt viel geringer ist, wurden mit 54 Mrd. Euro von 1994 bis 2004 mehr Bruttoan-
lageinvestitionen in die Schiene als in die FernstraBen (48 Mrd. Euro) getdtigt. Zur Begriindung
wurde zum Beispiel auf die im Bundesverkehrswegeplan politisch sehr hoch angesetzten Poten-
ziale der Giterbahn hingewiesen. Im Widerspruch dazu wurde vorrangig in Hochgeschwindig-
keitsstrecken investiert, die im Wachstumsmarkt Glterverkehr wirkungslos sind. Staus haben
dadurch zugenommen und hemmen die Produktivitat der Logistik. £ine Entlastung der StralBe
st ausgeblieben, dem FernstraBenbau fehlen unverandert Jahr flir Jahr zwei Milliarden Euro.

Eine leistungsfahigere Schiene koénnte auch fiir die Strae von Vorteil sein

Der Marktanteil der Schiene an der Verkehrsleistung verharrt seit der Bahnreform bei rund
6,6 Prozent im Personenverkehr und erreicht im Guterverkehr 15,8 Prozent. Die Marktent-
wicklung zeigt, dass die hohen finanziellen Zuschisse fur den Nahverkehr und die Infrastruk-
tur von mehr als 10 Milliarden Euro pro Jahr die politischen Erwartungen von mehr Verkehr
auf der Schiene nicht erflllt haben. Trotz ihrer Rolle als Nischenanbieter und ihres Riickzugs
aus der Flache hat die Schiene Bedeutung fir den Personenverkehr in Ballungsraumen und
beim Giiterverkehr auf der langen Strecke. Hier werden ihr Wachstumspotenziale zugetraut,
wenn bei den Schienenwegeinvestitionen entsprechende Prioritdten gesetzt wiirden und der
Wettbewerb zwischen den Bahnen starker zum Zuge kame.

Die Schiene kann in den genannten Marktsegmenten fiir manche Nutzer der StraBe eine
Alternative sein und einen Beitrag zur Entlastung von stauanfalligen Autobahnen und Bun-
desstraBen leisten. Die StraBe hat daher ein Interesse an einer effizienten Infrastrukturpolitik
fur alle Verkehrswege und einem leistungsférdernden Wettbewerb auf der Schiene.
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3. Verkehrs- und haushaltspolitische Anforderungen an einen Bérsengang

Der Deutsche Bundestag hat mit seinem einstimmigen Beschluss vom 2. Juni 2004 (DrS 15/
3268) daflr gesorgt, dass neben den zuvor zwischen der DB AG und der damaligen Bundesre-
gierung diskutierten Anforderungen des Kapitalmarkts und des Unternehmens auch verkehrs-
und haushaltspolitische MaBstdbe bei der politischen Entscheidung dber die Zukunift der DB AG
zu beriicksichtigen sind. Damit besteht das Parlament auf den in der Bahnreform angelegten
Grundprinzipien.

In der Bahnreform von 1994 wurden drei Ziele verankert:
e Mehr Verkehr auf die Schiene
¢ Die Entlastung des Bundeshaushalts
e Die Starkung der Eigenwirtschaftlichkeit des Konzerns Deutsche Bahn AG

Fir einen Bérsengang mit Netz haben die Deutsche Bahn und die Investmentbank MorganStan-
ley schon 2004 mehrere haushalts- und ordnungspolitische Bedingungen formuliert und an die
Bundesregierung adressiert, die zeigen, wie abhangig die Ergebnisse des Schienenverkehrs ei-
ner privatisierten Deutschen Bahn AG mit Netz von Struktur und Hoéhe der staatlichen Zuschis-
se fur die Infrastruktur und den Nahverkehr sind.

Konkret geht es um folgende wesentliche Aussagen®:

e Investoren erwarteten signifikante Ergebnissteigerungen von der DB AG.

e Aufgrund der ,zentralen Bedeutung des Bereichs Regio" misse die bisherige Vergabepraxis
(Ausschreibungen nur fir Teile des Marktes) bei Nahverkehrsvertragen beibehalten und die
Hohe der staatlichen Regionalisierungsmittel erhalten werden.

e Es misse bei der Finanzierung der Netzinvestitionen mit verlorenen Baukostenzuschiissen
bleiben (keine Umstellung auf zinslose Darlehen) und Eigenmittel der DB mdissten in Hohe
von 1,2 Milliarden Euro im Laufe des aktuellen Mittelfristzeitraums in Bundeszuschiisse
Lumgewidmet" werden.

e Es musse eine ,kapitalmarktkonforme™ Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung mit dem
Bund abgeschlossen werden, die eine ,Mittelverwendungsentscheidung ausschliellich durch
die DB' vorsehe.

Die Pléane des Unternehmens laufen darauf hinaus, dass bei einem Bdrsengang mit Netz die
Rentabilitat des Schienenverkehrs im DB-Konzern von staatlichen Zuweisungen abhangig blie-
be. Der Deutsche Bundestag hat dagegen gefordert, ,eine dauerhafte Rentabilitdt der DB AG
darf nicht auf Leistungen des Bundes flir den Ausbau der Schieneninfrastruktur beruhen.”

Das im Januar 2006 auf Druck des Bundestages vorgelegte Gutachten von Booz Allen Hamilton
beleuchtet flinf Organisationsmodelle nach Kundeninteressen, Wettbewerb, Kapitalmarktfahig-
keit sowie Haushalts- und Vermdgenseffekten: das Integrierte Modell, das Eigentumsmodell,
das Eigentumsmodell mit Ausgestaltungsvariante, das Finanzholdingmodell und das Getrennte
Modell. Die Gutachter haben sie nach den damit verbundenen Wettbewerbsimpulsen geordnet,
die bei Trennung am groBten waren.

! Kurzfassu ng MorganStanley
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3.1 Verkehrspolitische Anforderungen

Am verkehrspolitischen Kernziel der Bahnreform von 1994, ,mehr Verkehr auf die Schiene" zu
holen, halt die Verkehrspolitik bis heute unverandert fest, um den StraBen- und Luftverkehr an-
gesichts hoher Wachstumsraten zu entlasten. Die Borsenplane missen sich daran messen las-
sen, ob sie einen Beitrag dazu leisten, dieses Ziel zu erreichen. Welche ordnungs- und infra-
strukturpolitischen Anforderungen missen erfillt werden?

a) Ordnungspolitische Anforderung: Ein neuer institutioneller Rahmen fiir das Schie-
nennetz muss den Wettbewerb fordern

Erfolge gab es im Schienenverkehr bisher vor allem dort, wo der Wettbewerb gestarkt wurde.
Dies gilt fiir den Personennahverkehr und teilweise auch flir den internationalen Giterverkehr.
Deshalb ist die ordnungspolitische MeBlatte, ob der Bérsengang den Wettbewerb auf der Schie-
ne férdern wird.

Das Gutachten von Booz Allen Hamilton zeigt, der Wettbewerbsimpuls ware bei Trennung von
Netz und Betrieb am starksten. Beim Integrationsmodell wiirde der Wettbewerb hingegen Scha-
den nehmen. Warum ist das so?

e Schon bisher wird das Wachstum neuer Anbieter im Schienenverkehr durch ein latentes Dis-
kriminierungspotenzial des Netzbetreibers Deutsche Bahn AG, der zugleich Wettbewerber bei
den Beférderungen ist, gebremst. Die Anmeldung von Trassen zur Fahrplanerstellung zwingt
andere Bahnunternehmen dazu, ihre heutigen und zukdinftigen Aktivitdten dem Konzern
DB AG friihzeitig offen zu legen. Das erdffnet eine Vielzahl von Méglichkeiten der Diskrimi-
nierung, die selbst eine aktive Regulierungsbehdrde bestenfalls wird abmildern kdnnen.

¢ Noch wichtiger ist, der Konzern trifft als Infrastrukturbetreiber Entscheidungen lber Erhal-
tung, Ausbau, Riickbau und Stilllegungen von Strecken, die fir alle Eisenbahnunternehmen
von strategischer Bedeutung sind. Diese InfrastrukturmaBnahmen kénnen zum Nachteil der
Wettbewerber alleine an den Bedlirfnissen der DB-Transportsparten ausgerichtet werden.
Das gilt bei der starkeren Unabhangigkeit einer teilprivatisierten DB AG mit Netz noch mehr
als heute, denn das Bahnmanagement will laut Morgan Stanley durch die Leistungs- und Fi-
nanzierungsvereinbarung eine freie Verfugungsmacht tber jahrliche Investitionen in Milliar-
denhoéhe erhalten, die aus Steuermitteln bezahlt und nicht zuriickverdient werden miissen.

e Dieser zusatzliche Freiraum bei Investitionen wiirde der integrierten DB AG auch eine kom-
fortable Position bei Verhandlungen tber Nahverkehrsvertrdage verschaffen: Welche Landes-
regierung wird riskieren, flr die Vergabe lukrativer Nahverkehrsstrecken an Wettbewerber
mit unterbleibenden oder verzégerten Investitionen in das Netz und die Bahnhofe abgestraft
zu werden. Gleiches gilt fiir eine zu wettbewerbsfreundliche Haltung bei Novellierungen des
Ordnungsrahmens (z.B. Allgemeines Eisenbahngesetz). Diese Macht des integrierten Kon-
zerns wiirde noch verstarkt, wenn Ausschreibungen weiterhin die Ausnahme bei der Vergabe
im Schienenpersonennahverkehr blieben.
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e Damit in Verbindung steht auch ein Belohnungssystem der besonderen Art. Schon in der
Vergangenheit schloss mancher Politiker seiner politischen Laufbahn eine Beratertatigkeit fiir
die DB AG an. Meist kommen sie aus den Bundesldndern, bei denen Ausschreibungen im
Schienenpersonennahverkehr die Ausnahme gewesen sind und die Wettbewerber der DB AG
in diesem Markt bis heute kaum Erfolg hatten (Berlin/Brandenburg 2 Prozent, Sachsen-
Anhalt 2 Prozent, Bayern 5 Prozent).

Weil der Betreiber des Netzes nicht neutral im Wettbewerb der Bahnunternehmen ist, werden
die Wettbewerber der DB AG auf der Schiene langfristige Investitionsentscheidungen scheuen
und damit unter ihren Wachstumspotenzialen bleiben, wenn der DB AG das Netzeigentum durch
einen integrierten Bérsengang unumkehrbar zugewiesen wird.

Die neu geschaffene Bundesnetzagentur kann die genannten Widerspriiche zwischen den ord-
nungspolitischen Anforderungen einerseits und den unternehmerischen Ertragszielen anderseits
durch strenge Auflagen und eine aktive Kontrolle nur lindern. Lésen wird sie das Problem nicht,
denn sie wird nicht alle Entwicklungen vorhersehen und ex ante rechtlich regeln kédnnen. Eine
Entflechtung der Netzverantwortung und der Netznutzer, also die Trennung von Netz und
Transport, wirde fir transparente und klare Strukturen sorgen, die einer Regulierung vorzuzie-
hen sind.

Ein Borsengang mit Netz steht im Gegensatz zu verkehrspolitischen Zielen

Der Wettbewerb auf der Schiene wird durch einen Borsengang mit Netz dauerhaft be-
schrankt. Die DB AG kdnnte trotz ihrer abnehmenden Bedeutung im Schienenverkehr Uber
die Weiterentwicklung des Netzes und den Netzzugang der Wettbewerber entscheiden. An-
dere Bahnen wirden nur defensiv agieren und investieren, weil sie ihre Expansionsplane
frihzeitig dem Netzbetreiber und Konkurrenten DB AG zur Reservierung von Trassen offen
legen miussten. AuBerdem diirften Ausschreibungen im Personennahverkehr nach Einschat-
zung von Morgan Stanley (2004) nicht forciert werden. Die Schiene bliebe hinsichtlich des
von der Politik angestrebten Ziels, mehr Verkehr auf die Schiene zu holen, wegen dieser
Storfaktoren fir Wettbewerber weit hinter ihren Potenzialen zurtck.
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b) Infrastrukturpolitische Anforderung: Der Infrastrukturbetreiber muss ein starkes
Interesse an Investitionen in die Schiene haben

Seit einigen Jahren verfolgt die DB AG das Unternehmensziel zum internationalen Mobilitats-
dienstleister zu werden. Den Akquisitionen von und Kooperationen mit Gliterbahnen in den Nie-
derlanden, Danemark, der Schweiz und Italien folgten die Ubernahme des Logistikkonzerns
STINNES AG (mit Schenker als StraBenguterverkehrsunternehmen) und 2005 des amerikani-
schen Unternehmens BAX GLOBAL, dessen Stdrken in Logistikketten zur Luft und zur See im
pazifischen Raum liegen. Innerhalb kirzester Zeit wurden Milliarden am Kapitalmarkt aufge-
nommen, um sich fir den Bérsengang vom Image des Bahnunternehmens zu lésen und als
Internationaler Logistiker zu positionieren. Nur so lasst sich den Anlegern eine Wachstumsstory
prasentieren, die der Schienenverkehr der DB AG nicht bieten kann. Mittlerweile werden schon
50 Prozent des Umsatzes der DB AG und ein noch gréBerer Teil des Gewinns ohne Bezug zur
Schiene gemacht. Hier wird die Rendite erzielt.

Gleichzeitig stellt die Bahn immer wieder die notwendigen Eigenmittel fir Netzinvestitionen nicht
zur Verfligung, obwohl diese im Vergleich zu den Investitionszuschiissen des Bundes gering sind
und aus den Trassenentgelten der Netznutzer finanziert werden kdnnten. Die Folge: Auch in
2005 hat die Bahn schétzungsweise rund 280 Millionen Euro an Bundesmitteln nicht im Netz
verbaut. Seit 1999 belauft sich der Betrag auf 1,4 Milliarden Euro. Die Investitionen fihren also
immer weiter weg vom Schienenverkehrsmarkt Deutschland, der seine Rolle als strategisches
Kerngeschaft verloren hat. Das Interesse an Investitionen in das Netz ist entsprechend gering.

Ein privater Anteilseigner wiirde das Management noch starker darauf verpflichten, in Bereiche
mit hoher Rendite zu investieren. Die kann sich beim Netz — wenn Uberhaupt — dann nur bei der
langfristigen Garantie hoher Bundeszuschiisse einstellen, denn der Staat tragt Gber Zuschisse
rund 70 Prozent der Netzkosten. Da ein integrierter Bahnkonzern keinen Wettbewerb bei staatli-
chen Auftragen fir das Schienennetz firchten muss, wird der Staat versuchen, die Rendite zu
begrenzen. Das Ertragspotenzial in anderen Geschaftsfeldern wie der Logistik hangt nicht am
staatlichen Tropf und verspricht hdhere Renditen. Der private Aktionar wird daftir sorgen, dass
Investitionsmittel vorrangig in die lukrativen Geschdaftsfelder auBBerhalb der Schiene flieBen wer-
den. Das nationale Schienennetz wird in der Unternehmensstrategie noch starker zum Rand-
thema werden.

Das Schienennetz hat in der Unternehmensstrategie der DB AG eine zunehmend
nachrangige Bedeutung

Die Deutsche Bahn AG entwickelt sich zu einem internationalen Mobilitats- und Logistikkon-
zern, der schon heute mit weiter steigender Tendenz die Halfte seines Umsatzes ohne Bezug
zur Schiene macht. Fir diese Unternehmensstrategie hat das deutsche Schienennetz eine
zunehmend nachrangige Bedeutung. Die Schiene gerat aus dem Fokus der DB AG.
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3.2 Haushaltspolitische Anforderung: Der Bundeshaushalt sollte entlastet
werden

Gegen einen Borsengang der DB AG ohne Netz spricht nichts, fiir einen solchen Schritt mit Netz
jedoch einiges, denn dann waren zusatzliche Haushaltsbelastungen und Risiken zu erwarten. Es
ist unstrittig, dass das MVetz und Teile des Nahverkehrs dauerhaft nicht betriebswirtschaftlich
rentabel zu betreiben sein werden und deshalb auf Zuschiisse des Bundes angewiesen bleiben.
Dennoch kdnnte der Anteil der Eigenfinanzierung der Infrastruktur aus Trassenentgelten durch
eine hohere Netzauslastung verbessert und der Zuschussbedarf des Regionalverkehrs durch
vermehrte Ausschreibungen verringert werden.

Die DB AG hdtte selbst keinen Nutzen von einer Entlastung des Bundeshaushalts durch eine
moglichst hohe Eigenwirtschaftlichkeit des teilprivatisierten Netzes. Die privaten Anteilseigner
wirden darauf dréangen, vom Bund eine mdglichst hohe finanzielle Absicherung fiir das Netz zu
erhalten. DB Netz wiirde sich zukiinftig auf die Umsetzung vertraglicher Verpflichtungen aus der
Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung gegeniiber dem Bund beschrénken und bisher aus
Trassenentgelten finanzierte Investitionen mdglichst auf den Bund abwalzen wollen. Das war
bereits aus den Empfehlungen von MorganStanley deutlich geworden und wadre eine weitere
Steigerung der vom Bundesrechnungshof kritisierten Praxis, sich (iber den Rahmen des Bundes-
schienenwegeausbaugesetzes hinaus, Kosten fur InfrastrukturmaBnahmen vom Bund bezahlen
zu lassen. Der Monopolist und Netzeigentimer DB AG kénnte dem Bund die finanziellen Bedin-
gungen fir das Schienennetz auch nach Abschluss einer Leistungs- und Finanzierungsvereinba-
rung diktieren.

Die alleinige Mittelverwendungsentscheidung durch den Bahnvorstand in der Leistungs- und
Finanzierungsvereinbarung — wie diese von MorganStanley 2004 fiir einen Borsengang mit Netz
gefordert wurde — wdre wie ein Blankoscheck. Dass hier schon heute Defizite bestehen, wird
aus folgender Aussage des Koalitionsvertrages von CDU, CSU und SPD deutlich: ,Die Umset-
zung des Infrastrukturauftrages des Bundes beim Neubau und der Erweiterung des Netzes wird
verbindlicher als bisher mit der Bahn vereinbart. Dazu gehdéren ein verlassliches und transpa-
rentes Monitoring sowie verbindliche Durchsetzungsmechanismen." Bei einem Borsengang der
DB AG mit Netz wiirden die Kontrollmdglichkeiten des Bundes im Spannungsfeld mit den priva-
ten Teilhabern an der DB AG jedoch weiter abnehmen. Vertragliche Sanktionen wiirden man-
gels einer glaubhaften Androhung von gravierenden Konsequenzen zur Verhandlungsmasse.
Der Bund koénnte keinen alternativen Netzbetreiber einsetzen, da er nicht Eigentliimer des Net-
zes ware, er ware aber aufgrund des o6ffentlichen Interesses an der Schiene leicht unter Druck
Zu setzen.

Die DB AG ware auf hohe Ertrage im Bereich des Schienenpersonennahverkehrs angewiesen,
um die Renditeerwartungen des Kapitalmarktes zu erftllen. Der Bahnvorstand kdnnte durch die
Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung mit freier Verwendungsentscheidung noch wirkungs-
voller als bisher bei Verhandlungen mit den Bundeslandern den Abschluss von — steuerfinan-
zierten — Nahverkehrsvertragen ,erzwingen" mit dem Hinweis auf seine Entscheidungsfreiheit
bei — ebenfalls steuerfinanzierten — Netzinvestitionen. Die von der Bundesregierung angestrebte
Etatentiastung durch Effizienzsteigerungen bei der Verwendung der Regionalisierungsmitte/
wiirde einem Borsengang entgegenstehen und den Borsenerlds vermindern.
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Der Einmalerlos des Bundes fiir einen Borsengang der integrierten DB AG wird sich nach Anga-
ben von Booz Allen Hamilton bestenfalls auf einen einstelligen Milliardenbetrag beschranken.
Das ware nur wenig mehr als die Investitionszuschiisse des Bundes an die DB AG flir zwei Jah-
re. Das Schienennetz hat einen hohen Sachanlagenwert, der weitaus hoher ist als in der Bahn-
bilanz ausgewiesen®. Alleine seit der Bahnreform wurden rund 54 Milliarden Euro in das Netz
investiert. Zu einem geringen realen Gegenwert wirde das Netz als struktur- und verkehrspoli-
tisches Instrument, um dessen Willen es mit Steuermitteln bezahlt wurde, aus der Hand gege-
ben.

Der Investor wird sich nach Einschatzung von Beratungsunternehmen eine Rickfallklausel des
Schienennetzes an den Bund vorbehalten. Der Bund wiirde seine finanziellen Risiken also nicht
dauerhaft eingrenzen. Er musste dem privaten Geldgeber eine Vollkaskoversicherung fiir seine
Rendite geben.

Die Auswirkungen der finf zur Diskussion stehenden Organisationsmodelle auf den Bundes-
haushalt werden im Gutachten von Booz Allen Hamilton erdrtert. Bei den haushaltspolitischen
Wirkungen werden dem Integrationsmodell dabei Vorteile bescheinigt, wobei zu beriicksichtigen
ist, dass die Einmalerldse bei wettbewerbsfreundlicheren Lésungen gréBer sind. Erst durch die
Beriicksichtigung von Dividendenzahlungen der DB AG dreht sich die Vorteilhaftigkeit. Die Be-
rechnung der Dividenden erfolgte allerdings durch die Ubernahme und Fortschreibung der Mit-
telfristplanung des Unternehmens, die nur insoweit hinterfragt wurde, soweit sie den Gutach-
tern offensichtlich unplausibel erschien.

Der Bundeshaushalt wird durch einen privater Anteilseigner nicht entlastet

Ein zuklnftiger privater Anteilseigner der DB AG wird kein Interesse daran haben, als Infra-
strukturbetreiber iber das mit dem Staat vertraglich langfristig festgelegte Niveau hinaus in
das Schienennetz zu investieren. Er wird vielmehr anstreben, bisher aus Eigenmitteln geta-
tigte Investitionen einzusparen und zukiinftig vom Bund tragen zu lassen. Der Bund wird
somit mehr fir eine vergleichbare Netzqualitat ausgeben mussen und soll sich dazu durch
eine Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung langfristig verpflichten. Der Erlés aus dem
Verkauf der Unternehmensanteile ware dazu im Vergleich gering.

AuBerdem sollen bei einem Bbérsengang mit Netz Trasseneinnahmen und Bundeszuschiisse
fur die Infrastruktur in freier Verwendungsentscheidung des Netzbetreibers DB AG bleiben.
Die heute bereits deutlich zu Tage tretenden Ineffizienzen z.B. durch das Nichtabrufen von
Zuschissen des Bundes fiir den Schienenwegebau wiirden trotz der gegenteiligen Ziele der
neuen Bundesregierung dauerhaft zementiert.

* Netzinvestitionen, die mit nicht-riickzahlbaren Baukostenzuschiissen finanzierten wurden, werden nicht
im Sachanlagevermdgen des DB-Konzerns aktiviert (bilanziert). Damit wird erreicht, dass in der Folge
dafir geringere Abschreibungen fir den Wertverlust des Sachanlagevermdgens in der jahrlichen Gewinn-
und Verlustrechnung erscheinen. Dieses bilanzrechtlich zuldssige Vorgehen gibt kein transparentes Bild

dariber, in welcher GréBenordnung das Netz strukturell defizitar ist.
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4.

Risiken eines Bahnborsengangs mit Netz fiir die StraBBe

Der DB-Vorstand fordert eine langfristige Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung fiir das
Schienennetz. Der Bund soll Gber einen langen Zeitraum finanzielle Zuwendungen flir das Be-
standsnetz zusagen. Booz Allen Hamilton halt darliber hinaus ggf. zusatzliche verbindliche Zu-
sagen flr Neu- und AusbaumaBnahmen an einen Investor flir erforderlich. Jede ausschlieBliche
Reservierung von Etatmitteln fiir die Schiene wiirde neue Belastungen fiir die Investitionsetats
von BundesfernstralBen und Bundeswasserstralfen bedeuten, denn die immer wieder auftreten-
den Etatkiirzungen (Streichen von Ansatzen in der Haushaltsgesetzgebung und Finanzplanung,
globale Minderausgaben im Haushaltsvollzug, etc.) wiirden dann nicht mehr gemeinsam von
allen Verkehrswegen getragen. Sie wiirden nun vorrangig auf die Investitionen in die StraBe
durchschlagen, deren Planungssicherheit damit stark abnehmen wiirde.

Durch Investitionsprivilegien fiir die Bahn drohen Einschnitte bei FernstralBen

In Zeiten leerer Bundeskassen wiirden mehrjdhrige Finanzzusagen an den Netzbetreiber DB
AG bei den regelmaBig anstehenden Einsparungen von Etatmitteln (globale Minderausgaben,
Finanzplanung) unmittelbar und ausschlieBlich zu Kirzungen beim Erhalt und Ausbau von
FernstraBen und WasserstraBen fiihren. Dennoch misste die StraBe wegen des Verfehlens
verkehrspolitischer Ziele zusatzliches Verkehrswachstum Gbernehmen.

Die Bahn hatte in den vergangenen Jahrzehnten starke EinbuBen an Marktanteilen im Ver-
kehrsmarkt zu verkraften. Die Politik hatte dagegen immer gegenteilige Erwartungen. Da die
Erfolge ausblieben, wurden dem StraBenverkehr immer wieder neue Beschrénkungen oder Er-
hohungen von Abgaben auferlegt, um auf diese Weise die Autonutzer auf die Schiene zu zwin-
gen. Einige Beispiele:

1994 wurde die Mineralblsteuer fir den Autoverkehr stark angehoben, um daraus die Ent-
schuldung der Deutschen Bundesbahn und der Deutschen Reichsbahn zu finanzieren. Von
1999 bis 2003 folgten fiinf Erhéhungen der Kraftstoffbesteuerung durch die Okosteuer. Das
Mineraldlsteueraufkommen stieg in dieser Zeit um 50 Prozent auf 37 Milliarden Euro pro

Jahr an.

Beim Bundesverkehrswegeplan 2001 bis 2015 ergab sich flir FernstraBenprojekte durch-
schnittlich ein mehr als flinffacher Nutzen (iber die dreiBigjahrige Nutzungsdauer im Ver-
gleich zu den Kosten, bei Schienenprojekten wurde nur ein dreifacher Nutzen erreicht. Ge-
samtwirtschaftlich ware deshalb eine klare Prioritét fiir die StralBe zwingend gewesen, doch

der Investitionsrahmen wurde fir beide gleich groB bemessen.

Trassenentgelte der Schiene bleiben vollstandig und unmittelbar in der Schiene. Die Ein-
nahmen aus der 2005 eingeflihrten streckenbezogenen Lkw-Maut auf Autobahnen werden
dagegen dem Bundeshaushalt zugeflhrt und nur zur Hélfte fir die Fernstralben genutzt. Die
andere Halfte wird zur Finanzierung von Schienenwegen und Wasserstralen eingesetzt, was
den Grundgedanken von Gebuhren als Entgelt fir die Nutzung einer bestimmten Leistung in

Frage stellt und dadurch der Akzeptanz von Geblihrenfinanzierung erheblich schadet.
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¢ Dem Schienennetz wurde mit der DB Netz AG ebenso wie den Flughdfen und der Flugsiche-
rung eine eigene Organisationsstruktur zugebilligt. Der StraBe wird eine institutionelle Absi-
cherung ihrer Lkw-Mauteinnahmen Uber eine BundesfernstraBengesellschaft auBerhalb des

Bundeshaushaltes verweigert.

Markteingriffe zur Verkehrsverlagerung wéaren gesamtwirtschaftlich schéadlich
Der zu erwartende verkehrspolitische Misserfolg eines Borsengangs der DB AG mit Netz wird
— das lehrt die Vergangenheit — zu politischem Druck flihren, durch héhere Abgaben und
ordnungsrechtliche Einschréankungen StraBenverkehr auf die Schiene zu zwingen. Das bliebe
zwar wie in der Vergangenheit erfolglos, weil die Systemvorteile der StraBe die Menschen
Uberzeugen, es kame aber die Nutzer von Pkw, Lkw und Bus teuer zu stehen, denn sie
mussten fur den Fehler eines Netzbdérsengangs biiBen. Ein gesamtwirtschaftlicher Anstieg
der Transportkosten und eine weitere Beeintrachtigung der Wettbewerbsfahigkeit des deut-
schen Transport- und Logistikgewerbes wadren ein zu hoher Preis fiir eine Bahn-
Privatisierung.
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5. Forderungen von PRO MOBILITAT zum Borsengang der DB AG

Ein Borsengang der Deutschen Bahn AG muss das Verkehrssystem effizienter machen und sich
dazu an den Grundprinzipien der Bahnreform orientieren. Er muss den ANutzen des Schienen-
verkehrs fir die Kunden auf marktkonforme Weise verbessern, ohne andere Verkehrswege zu
belasten. PRO MOBILITAT ist davon iiberzeugt, dass die Trennung von Netz und Transport das
beste Modell ware, um lber mehr Wettbewerb zu gréBerem Markterfolg fiir die Schiene zu
kommen.

Durch die Beteiligung privater Investoren am Eigentum am Schienennetz wiirde es zu ord-
nungspolitischen Festlegungen kommen, die nicht mehr korrigiert werden kdnnten. Die integ-
rferte Struktur des Bahnkonzerns wiirde zementiert, der Wettbewerb dauerhaft behindert.

Angesichts der Uberragenden Rolle von Pkw, Lkw und Bus flir den Verkehr in Deutschland und
Europa darf Bahnpolitik nicht weiterhin zu Lasten der StraBe gemacht werden. Genau das aber
ist nach Ansicht von PRO MOBILITAT bei einem Bdrsengang der Deutschen Bahn AG als integ-
rierter Konzern mit Netz zu erwarten.

Das Schienennetz sollte nicht Teil eines Borsengangs der DB AG sein

Ein Borsengang der DB AG mit Netz ist gesamtwirtschaftlich negativ zu bewerten, weil damit
Beschrankungen fur den Wettbewerb im Bahnsektor und neue Privilegien fiir die Schiene bei
Investitionsmitteln im Bundeshaushalt zu erwarten sind. Die Bahn kénnte ihre Wachstums-
potenziale nicht nutzen, das Netz deswegen zu gering auslasten und auf anderen Verkehrs-
wegen die Staubelastung verscharfen. Das Netz sollte nicht Teil des Borsengangs der DB AG
sein.

Der Koalitionsvertrag halt fest: ,Fir die Koalition steht grundsétzlich die Gleichwertigkeit aller
Verkehrstrager fest. Die Mittel missen dorthin flieBen, wo akuter Handlungsbedarf und Engpas-
se bestehen. Bei den Zuweisungen von Mitteln an StraBe, Schiene und WasserstraBe muss die
notwendige Flexibilitat gewahrleistet sein. Wir wollen Verkehrsinvestitionen verstetigen und
damit langfristige Planungssicherheit schaffen".

Die Entscheidung lber die Organisation des Schienennetzes bietet Chancen fiir eine verkehrs-
politische Strategie mit Vorteilen fir alle Verkehrswege. Es ist zu begriiBen, dass die Politik die
Notwendigkeit von mehrjahrig planbaren Investitionen anerkennt. In der Konsequenz sollten
deshalb Leistungs- und Finanzierungsvereinbarungen flir alle Verkehrswege des Bundes, also
Schienenwege, WasserstraBen und BundesfernstraBen, getroffen werden.

Aus dem vom StraBenverkehr erzeugte jahrlichen Steuer- und Gebiihrenaufkommen von
53 Milliarden Euro mussen 4,6 Milliarden Euro im Wege einer Leistungs- und Finanzierungsver-
einbarung einer Bundesfernstralbengesellschaft zugewiesen werden. Eine solche Festlegung ist
zum Beispiel bei der Finanzierung des Schienenpersonennahverkehrs aus der Mineraldlsteuer
oder der Rente aus der Okosteuer géngige Praxis. Zusatzlich muss die FernstraBengesellschaft
alle Einnahmen aus der Lkw-Maut in Hohe von 2,4 Milliarden Euro erhalten, so dass flir die
FernstraBen insgesamt 7 Milliarden zur Verfligung gestellt werden.
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Es kann nur entweder jeweils eine Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung fir jeden der
Verkehrswege geben oder fiir keinen, denn Planbarkeit von Investitionen ist fir alle notwen-
dig. Sonst steht zu beftlirchten, dass entgegen der Grundaussage in der Koalitionsvereinbarung,
wonach alle Verkehrstrager gleichwertig seien, die Vorrangpolitik fiir die Schiene fortgefiihrt
wirde.

Pro Mobilitat fordert daher, dass:

die Bahnreform fortgefiihrt wird und ein Bérsengang nur dann erfolgt, wenn er sich posi-
tiv auf die haushalts- und verkehrspolitischen Ziele der Bahnreform auswirkt,

somit die Trennung von Netz und Transport angestrebt wird, um durch mehr Wettbe-
werb das System Schiene zu starken und zu gréBerem Markterfolg zu flhren,

ein Borsengang der DB AG grundsatzlich nur ohne Schienennetz erfolgt, also alle infra-
strukturrelevanten Unternehmensbereiche ausklammert,

ein Borsengang der DB AG nicht zu politischen Festlegungen flihrt, die sich negativ auf
die anderen Verkehrswege auswirken,

die Chance genutzt wird, flr alle Verkehrswege gleiche Grundsatze bei der Organisation,
der Einnahmenverwendung von Nutzergeblihren sowie der Investitionsfinanzierung
durch Steuermittel umzusetzen,

deshalb die Trasseneinnahmen an eine Bundesschienenwegegesellschaft gehen und die
Einnahmen der Lkw-Maut vollstandig an eine BundesfernstraBengesellschaft flieBen, mit
denen der Bund langfristige Finanzierungsvereinbarungen schlieBt und die dann als
Tochter der Verkehrsinfrastrukturfinanzierungsgesellschaft des Bundes die jeweiligen In-
vestitionen in das Schienen- und das FernstraBennetz vornehmen wiirden.
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