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Nicht zuletzt aus historischen Griinden sind die Kantone Eigentiimer von diversen Un-

ternehmen wie z.B. Kantonalbanken oder Gebaudeversicherungen. In jingster Zeit

wurde zudem die Leistungserbringung in Bereichen wie Energie, Gesundheit, Verkehr

oder Bildung aufgrund von regulatorischen und marktlichen Veranderungen vermehrt

in rechtlich eigenstindige Gesellschaften ausgelagert. Zum Teil gehen damit auch An-

derungen bei den Eigentimerstrukturen einher: Im Rahmen von Konkordaten werden

mehrere Kantone gleichzeitig Eigentiimer, und durch Borsenkotierungen konnen sich

auch Private am Gesellschaftskapital beteiligen. In diesem Kontext entwickeln sich Kan-

tonsverwaltungen vermehrt vom Leistungserbringer zu einer Art Konzern. Dieser ist

Eigentimer bzw. Aktionar von mehr oder weniger selbststandig agierenden Unterneh-

men, welche teilweise in direktem Wettbewerb mit privaten oder auch 6ffentlichen

Konkurrenten stehen. Im Zuge dieser Entwicklung stehen die Kantone vor neuen He-

rausforderungen. Einerseits stellen sich Fragen beziiglich der adiaquaten Steuerung der

Unternehmen durch Politik und Verwaltung. Andererseits muissen die Kantone aufgrund

marktlicher Verianderungen ihre Beteiligungsportfolios grundlegend uiberpriifen. Linger-

fristig kann es sinnvoll sein, sich von Beteiligungen mit hohen Risiken oder fehlendem

offentlichen Interesse zu trennen.

Beziiglich der tatsachlichen Beteiligungsportfolios sowie ihrer Steuerung durch die kan-

tonalen Behorden herrscht im Allgemeinen wenig Transparenz. Das Kantonsmonitoring

schafft einen Uberblick iiber das Ausmass und die Struktur der kantonalen Unterneh-

mensbeteiligungen sowie tiber die Prozesse des Beteiligungs- und Risikomanagements

durch die kantonalen Verwaltungen. Hierfiir wurden sowohl offentlich zugingliche
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Zusammenfassung

Informationen als auch interne Dokumente von Kantonen ausgewertet sowie 26 struk-
turierte Experteninterviews mit Vertretern der Kantonsverwaltungen gefithrt. Um den
Einsatz von Instrumenten und Prozessen beim Beteiligungsmanagement zwischen den
Kantonen zu vergleichen, wurde auf Basis der Interviewangaben zudem ein «Beteili-
gungsmanagement-Index» kreiert.

Die Kantone weisen insgesamt rund 1000 Beteiligungen an selbststindigen Unternehmen
auf. In den Bilanzen der Kantone wurden diese Ende 2007 mit einem Wert von rund 8,3
Mrd. CHF gefuithrt. Der tatsachliche Wert der Beteiligungen diirfte in der Realitat weit
hoher liegen. Alleine das Berner 52-Prozent-Aktienpaket an BKW wies zu diesem Zeit-
punkt einen Wert von rund 4 Mrd. CHF auf. Bei nur gerade rund 8 Prozent aller Betei-
ligungen sind die Kantone jeweils alleinige Eigner und bei weiteren 8 Prozent sind sie
Mehrheitseigner. Gerade bei den zahllosen kleineren Beteiligungen lasst sich ein staatli-
ches Engagement ordnungspolitisch kaum tiberzeugend begriinden. Umgekehrt resultie-
ren fiir viele Kantone aufgrund substanzieller Beteiligungen in den Bereichen Finanzen
und Energie potenzielle Klumpenrisiken. Die Attraktivitat solcher Beteiligungen steigt
und fallt mit der Konjunktur oder auch mit den volatilen Rohstoftpreisen. Mittelfri-
stig diirfte sich infolgedessen bei den meisten Kantonen eine Uberpriifung ihrer Betei-
ligungsportfolios aufdringen. Dass dies bislang noch nicht stattgefunden hat, ist auch
auf den Mangel an Beteiligungs- und Risikomanagement zuriickzufithren. Nur wenige
Kantone wie z.B. AG, VD, LU und JU verfiigen heute tiber relativ fundierte Grundlagen
fir ein systematisches Beteiligungsmanagement. Einige Kantone wie z.B. BE, BL, GR,
SO, TG, UR, VS oder auch ZH sind derzeit daran, die entsprechenden Prozesse und die




Zusammenfassung

Organisation den aktuellen Anforderungen anzupassen. Die Mehrheit der Kantone al-

lerdings setzt Instrumente des Beteiligungsmanagements sehr zuriickhaltend ein. Nach

aussen gibt es weder Transparenz uiber diese Instrumente noch tiber die Struktur und

die Risiken in den Beteiligungsportfolios.
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01 Einleitung

Die Veranderung von Rahmenbedingungen stellt neue
Herausforderungen an die Steuerung der staatlichen
Leistungserbringung. Die zunehmende Offnung von
Mirkten im Energie-, Verkehrs-, Gesundheits- und sogar
Bildungswesen fiir private und internationale Konkur-
renten macht Strukturanpassungen nétig. Zu diesem
Zweck raumen die Kantone den 6ffentlichen Stromver-
sorgern, Verkehrsbetrieben oder Spitalern zunehmend
hohere operative, aber auch strategische Autonomie ein.
Dies geschieht im Wesentlichen durch die Ausgliede-
rung aus der zentralen Verwaltung in selbststindige 6f-
fentlich- oder privatrechtliche Institutionen. Daneben
delegieren die Kantone vermehrt Verantwortlichkeiten
an tiberkantonale Leistungserbringer. Im Rahmen von
Konkordaten werden rechtlich eigenstandige Institu-
tionen geschaffen, beispielsweise im Bereich der Fach-
hochschulen. Parallel zum Prozess rechtlicher Ver-
selbststaindigungen konnen auch Verinderungen an
der Eigentimerstruktur entstehen. Im Falle der Kon-
kordate werden mehrere Kantone gleichzeitig Eigner.
Und durch eine allfillige Kotierung an der Borse oder
eine gezielte Zusammenarbeit mit Privaten (z.B. Joint
Venture) kann eine Beteiligung Privater resultieren. In
diesem Kontext werden die Kantone vermehrt (Mit-)
Eigentiimer bzw. Aktionare von mehr oder weniger
selbststindig agierenden Unternehmen, welche in
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direktem Wettbewerb mit privaten oder auch anderen
offentlichen Konkurrenten stehen. Die Kantone ent-
wickeln sich vom eigentlichen Leistungserbringer zu
einer Art Konzern bzw. Beteiligungsgesellschaft. In
dieser neuen Rolle miissen sie sich einerseits dariber
klar werden, ob und wie eng sie in Zukunft die Unter-
nehmen steuern mochten oder konnen. Andererseits
stellt sich die Frage, ob es langerfristig aus ordnungs-
politischen, aber auch wirtschaftlichen Uberlegungen
sinnvoll ist, an den Unternehmen beteiligt zu bleiben.

Zielkonflikt bei der Steuerung

Bei der Steuerung der verselbststindigten Unterneh-
men kann ein Spannungsfeld zwischen der Notwen-
digkeit betrieblicher Autonomie auf der einen Seite
und dem Wunsch einer politischen Einflussnahme auf
der anderen Seite entstehen. Dieser Konflikt akzentu-
iert sich im Falle eines zunehmenden Wettbewerbs tiber
die Kantons- oder gar Landesgrenzen hinaus. Gerade in
einem solchen Umfeld wird ein Unternehmen darauf
hinweisen, dass es betriebliche Autonomie benotigt, um
sich den Herausforderungen der neuen Konkurrenz zu
stellen. Die Erfillung zusatzlicher politischer Zielset-
zungen wurde die Effizienz und Wettbewerbsfahigkeit
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des Unternehmens beeintrachtigen. Umgekehrt werden
auch private Konkurrenten darauf hinweisen, dass eine
strikte Trennung von 6ffentlichen und privaten Interes-
sen notig ist, um der Gefahr von Quersubventionen mit
Steuergeldern sowie von Wettbewerbsverzerrungen vor-
zubeugen. Sobald jedoch die (politische) Steuerung der
Leistungserbringung nicht mehr moglich oder nicht
mehr erwiinscht ist, stellt sich die Frage, ob ein staat-
liches Eigentum tiberhaupt noch sinnvoll ist. Aus ord-
nungspolitischer Sicht kann ein Rickzug des Staates im
Sinne einer Privatisierung insbesondere dann begriin-
det werden, wenn effektiver Wettbewerb existiert. Falls
durch das freie Spiel zwischen Angebot und Nachfrage
eine Unterversorgung droht, kann der Staat mittels Aus-
schreibungen als Leistungseinkdufer auftreten. In der
Praxis allerdings finden Privatisierungen eher selten
oder nur partiell statt. Dies ist im Wesentlichen auf
zwei Grinde zuriickzufithren:

Staatliche Beteiligungen werden als gegeben betrach-
tet, da ihre Entstehung hiufig auf historische Entwick-
lungen zuriickzufiithren ist. Beispielsweise entstanden
die Kantonalbanken im 19. und Anfang des 20. Jahr-
hunderts aufgrund der ungeniigenden lokalen Kredit-
und Anlageméglichkeiten. Die 6ffentlichen Gebaude-
versicherungen wurden Anfang des 19. Jahrhunderts

geschaffen, um Fursorgefille nach Brandfillen zu
verhindern. Stromversorgungs- oder Eisenbahnge-
sellschaften wurden zwar durch private Initianten ins
Leben gerufen, jedoch entstanden offentliche Beteili-
gungen im Zuge der Mitfinanzierung von grossen In-
vestitionen durch die Kantone selber oder durch ihre
Kantonalbanken. Haufig wurden die Kantone im Sinne
einer Abgeltung fur die entsprechende Konzession an
den Anlagen beteiligt. Und schliesslich resultierte eine
Verstaatlichung durch die Ubernahme von Anlagen
und Konzessionen nach dem Konkurs der privaten
Initianten.

In Branchen wie Energie oder offentlicher Verkehr
wurde das staatliche Engagement auch mit dem in-
existenten Wettbewerb begriindet. Private Unterneh-
men sollten nicht die Moglichkeit haben, Monopol-
gewinne abzuschopfen. Mit der Liberalisierung bzw.
Offnung der Markte erodiert dieses Argument, schliess-
lich soll eben der Wettbewerb der Gewinnerwirtschaf-
tung Grenzen setzen. Ungeachtet dessen wird in den
politischen Debatten der freie Markt nicht zuletzt
mit der Moglichkeit einer Gewinnerwirtschaftung in
Verbindung gebracht. Dabei wird argumentiert, dass
die staatlichen Unternehmen eine attraktive Einkom-
mensquelle fir die kantonalen Haushalte darstellen.



Eine eigentumsmassige Privatisierung der historisch
gewachsenen Unternehmensbeteiligungen kime dann
einer Art «Verdusserung des Tafelsilbers» gleich. Dieses
Argument muss allerdings relativiert werden. Die
Schaffung von zunehmend wettbewerblichen Struk-
turen z.B. im Strom- oder Verkehrssektor, aber auch
bei der Spitalversorgung stellen die bislang konstanten
Ertrage der kantonalen Unternehmen in Frage. Neue
Geschiftsmodelle und das internationale Engagement
von kantonalen Unternehmen bergen ausserdem unter-
nehmerische Risiken. Und schliesslich ist ein Rickzug
der offentlichen Hand aus liberalisierten Markten auch
aus wettbewerblichen Griinden notwendig, zumal der
Staat versucht sein konnte, den Markterfolg seiner Un-
ternehmen durch Regulierungen oder Auftragsverga-
ben einseitig zu starken.

Die bisherigen Kantonalbankkrisen, aber auch die
jungsten Beispiele deutscher Landesbanken zeigen
ausserdem, dass sich das Tafelsilber rasch zu einer
Hypothek wandeln kann. Jungste (Teil-)Verstaatli-
chungen von Bankinstituten zur Stabilisierung des
Finanzsystems stellen dabei keine Rechtfertigung fiir
ein langfristiges staatliches Engagement dar. Die staat-
liche Unterstiitzung darf nur subsidiar im Falle einer
drohenden Systembkrise erfolgen. Ein Vermeiden der
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staatlichen Beteiligung bzw. ein rascher Wiederverkauf
steht im Interesse der Offentlichkeit.

Relevanz von Beteiligungsstrategien

Gerade weil die Beteiligungen der Kantone mehrheitlich
historisch begrundet sind, drangt sich heute aufgrund
der veranderten Markt- und Rahmenbedingungen ein
systematischerer Umgang mit den Unternehmensbetei-
ligungen auf. Das Halten von Mehrheitsbeteiligungen
an Unternehmen, welche in einem freien Markt agieren,
ist mit Klumpenrisiken verbunden. Verspekuliert sich
die Kantonalbank oder der Stromhindler an interna-
tionalen Borsen, droht ein moglicher Totalverlust. Ein
Verkauf von Beteiligungen in Kombination mit einer
Schuldentilgung konnte sich fir den Kanton als die at-
traktivere Option erweisen. In der Praxis jedoch ist eine
Verdusserung von staatlichen Unternehmen oder auch
nur Teilen davon aus politischen Griinden oft schwer zu
vollziehen. Weil die Zusammensetzung des Portfolios
tur die Kantonsverwaltungen kurzfristig kaum veran-
derbar ist, kommt dem Management der Beteiligungen
eine zentrale Rolle zu. Damit verbunden ist eine Vielzahl
von Fragestellungen: Wie steuert der Staat die einzelnen
Beteiligungsformen strategisch und operativ? Wie kann
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Transparenz uber Leistungen und Wirkungen sowie
uber die Vermogens- und Ertragslage hergestellt werden
(Rechenschafts- und Rechnungsablage)? Wie erkennt
der Staat allfallige finanzielle Risiken oder auch Repu-
tationsrisiken, und welche Moglichkeiten der Einfluss-
nahme hat er? Dabei ist es durchaus legitim und not-
wendig, dass der Staat seine Interessen als (Mehrheits-)
Eigentiimer beispielsweise im Rahmen der Generalver-
sammlung wahrnimmt. Er kann nicht mit dem Hinweis
auf die betriebliche Autonomie verselbststandigter Un-
ternehmen jede Verantwortung zurtickweisen, schliess-
lich hat er treuhinderisch das 6ffentliche Vermogen zu
verwalten. Um seine Eigentimerfunktion wahrzuneh-
men, benoétigt der Kanton entsprechende Grundlagen.
Beteiligungsmanagement setzt den Einsatz von Instru-
menten und Prozessen der Berichterstattung, des Con-
trollings und des Risikomanagements voraus. Allerdings
ist zu berticksichtigen, dass der Kanton haufig nicht nur
Eigentiimer, sondern auch Gesetzgeber, Regulator und
Leistungseinkdufer ist — beispielsweise im Gesundheits-,
Verkehrs- oder Bildungssektor. Um Interessenkonflikte
und Marktverzerrungen zu vermeiden, ist die Steuerung
der Leistungserbringung — beispielsweise durch 6ffent-
liche Ausschreibungen und Leistungsauftrage — konse-
quent von den finanziell ausgerichteten Eigentiimer-
interessen des Kantons zu trennen. Die Mehrfachrollen

des Kantons sowie die unterschiedlichen marktlichen
und regulatorischen Bedingungen verlangen daher ein
differenziertes Beteiligungsmanagement.

Liangerfristig existiert eine Rickkopplung vom Betei-
ligungsmanagement zur Struktur der kantonalen Be-
teiligungen. Das Beteiligungsmanagement stellt die
notigen Grundlagen fur die strategische Bewirtschaf-
tung des Beteiligungsportfolios zur Verfugung. Das
friuhzeitige Erkennen von steigenden Markt- und Un-
ternehmensrisiken, veranderten regulatorischen und
marktlichen Bedingungen sowie damit zusammen-
hangenden Veranderungen der Geschaftsmodelle be-
einflusst Entscheidungen tiber das Halten oder Verkau-
fen von Beteiligungen. Weil solche Entscheidungen
meist auf politischer Ebene getroffen werden, kommt
dem Beteiligungsmanagement eine Informationsfunk-
tion zu. Eine zentrale Anforderung stellt daher die
Transparenz der Beteiligungen und ihrer potenziellen
Risiken dar.

Aufbau und Inhalt der Publikation
Die vorliegende Studie schafft einen Uberblick tiber
den Umfang und die Struktur der kantonalen Unter-



nehmensbeteiligungen sowie tiber die Instrumente und
Prozesse des Beteiligungs- und Risikomanagements
durch die kantonalen Verwaltungen. Einleitend wird
in Kapitel 2 der ordnungspolitische Rahmen fiir Be-
teiligungsstrategien diskutiert. Dabei werden sowohl
relevante Liberalisierungsschritte als auch instituti-
onelle Veranderungen in den Bereichen offentlicher
Verkehr, Energie und Gesundheit sowie Bildung auf-
gefithre, welche das kantonale Beteiligungsmanage-
ment kinftig verstarkt beeinflussen werden. Der Ge-
sundheits- bzw. Spitalsektor wurde hinsichtlich seiner
Steuerungsstrukturen bereits im ersten Kantonsmonito-
ring (vgl. Meister 2008a) detailliert untersucht. Kapitel
3 stellt die bestehenden Beteiligungsportfolios — also
die Struktur und den Umfang von Unternehmensbe-
teiligungen — bei den Kantonen dar. Das Kapitel wird
gemass Branchen strukturiert, wobei Finanzdienstleis-
tungen, Energie, Verkehr, Gesundheit und Bildung
Schwerpunkte bilden. Eine detaillierte Ubersicht iiber
die Beteiligungen der Kantone findet sich im Anhang
der Publikation. Im Rahmen von Kapitel 3 wird ausser-
dem eine Aggregation der Daten vorgenommen, so dass
eine Gesamtibersicht tber die Anzahl Beteiligungen
und die bilanzierten Werte pro Sektor moglich ist. Eine
Schatzung des Marktwertes ist im Rahmen dieser Arbeit
nicht moéglich, zumal nur wenige der Unternehmen
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borsenkotiert sind. Kapitel 4 analysiert die bestehen-
den Strukturen des Beteiligungsmanagements bei den
Kantonen. Dabei werden folgende Dimensionen be-
trachtet: 1) Strategisches Management (Richtlinien, Ver-
antwortlichkeiten, Fragen der Governance bzw. Ver-
meidung von Interessenkonflikten), ii) Anwendung
von Steuerungs- und (Risiko-)Controllinginstrumenten
sowie iii) Rechnungslegung (Ausweis und Bilanzie-
rung/Bewertung). Kapitel 5 fasst die Analyse mittels
eines Beteiligungsmanagement-Indexes zusammen,
so dass ein aggregierter Vergleich des Einsatzes unter-
schiedlicher Managementinstrumente zwischen den
Kantonen moglich wird.

Analysefokus und Datengrundlagen

Bei der Darstellung der kantonalen Beteiligungen im
Kapitel 3 werden alle rechtlich selbststindigen Insti-
tutionen erfasst, die ganz oder auch nur teilweise im
Eigentum der Kantone sind. Hierzu gehoren Aktienge-
sellschaften gemass Obligationenrecht, spezialgesetzli-
che Aktiengesellschaften, Genossenschaften, selbststan-
dige Anstalten des 6ffentlichen Rechts, GmbHs sowie
einfache Gesellschaften. Die Analyse erfasst sowohl Betei-
ligungen im Finanz- als auch im Verwaltungsvermogen.
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Die heterogene Bilanzierungspraxis der Kantone wiirde
ansonsten zu Verzerrungen fihren. Nicht betrachtet
werden Amter der Zentralverwaltung sowie Anstalten
ohne eigene Rechtspersonlichkeit. Um den Analyse-
fokus einzuschranken, werden Pensionskassen und
Stiftungen ausgeklammert. Stiftungen dienen mehr-
heitlich gemeinnutzigen (z.B. Suchttherapie, giinstiges
Wohnen), kulturhistorischen (z.B. historische Gebaude,
Museen) oder umweltschiitzerischen (z.B. Erhaltung
der Kulturlandschaft) Zwecken und sind im Rahmen
dieser Analyse von untergeordneter Bedeutung. Sowohl
aus einer Risiko-Rendite-Betrachtung als auch aus einer
ordnungspolitischen Perspektive drangt sich diesbeziig-
lich keine Priafung des staatlichen Engagements auf.
Ebenso werden kurzfristige Anlagen liquider Mittel
ausgeschlossen. Dieser Aspekt gehort weniger zum
Beteiligungsmanagement im engeren Sinn, sondern
ist vielmehr Sache des Liquidititsmanagements bzw.
der Tresorerie.

Im Wesentlichen lehnt sich die hier verwendete Defini-
tion des Beteiligungsbegrifts an die Public-Corporate-
Governance-Richtlinie' des Kantons AG an: «Unter Be-
teiligung wird eine Institution in der Rechtsform der
selbststindigen offentlich-rechtlichen Anstalt oder einer
Gesellschaftsform des Obligationenrechts verstanden,

Abb. 1: Analysefokus

ANALYSEFOKUS KANTONSMONITORING

KAPITEL 3:
BETEILIGUNGSPORTFOLIOS DER
KANTONE

Finanzdienst- .

KAPITEL 4 UND 5:
BETEILIGUNGSMANAGEMENT IN
DEN KANTONSVERWALTUNGEN

Strategisch
Steuerung/
Controlling

Das Kantonsmonitoring schafft Transparenz der tatsdchlichen Beteiligungen der Kantone sowie deren Manage-
ment durch die 6ffentlichen Verwaltungen.

Quelle: Eigene Darstellung



an welcher der Kanton als Trager beteiligt ist und die
in sachlicher Dezentralisation kantonale Aufgaben
erfulle.» Darunter fallen allerdings nicht nur Betei-
ligungen mit «Leistungsauftragsfunktion», sondern
auch solche mit einer «Finanzbeteiligungsfunktion»,
also Beteiligungen, die in erster Linie aus finanziellen
Griinden gehalten werden. Einige Kantone definieren
den Begriff Beteiligung deutlich enger. Sie kniipfen
den Begriff «Beteiligung» an die Existenz eines Gesell-
schaftskapitals (Aktien-/Genossenschafts-/Dotationska-
pital). Diese Definition schliesst aber jene Unternehmen
aus, die nicht mit einem Gesellschaftskapital ausgestat-
tet sind. Dies ist hdufig bei selbststindigen offentlich-
rechtlichen Anstalten der Fall. Weil solche Anstalten
oft 6ffentliche Beitrage erhalten, werden sie von diesen
Kantonen nicht im Rahmen des Beteiligungsmanage-
ments, sondern vielmehr tiber separate Beitragsgesetzge-
bungen gesteuert. So heisst es beispielsweise im Kanton
VD in der Gesetzgebung zu den Beteiligungen:* «On
entend par participation au sens de la présente loi toute
participation financiere de I’Etat ou d’'une commune a
une personne morale de droit public ou de droit privé,
a Pexception des subventions telles que définies dans la
loi sur les subventions.» In der Praxis fallen in VD jene
Anstalten, welche gegen 6ffentliche Beitrage Leistungen
erbringen, nicht unter das Beteiligungsmanagement,
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sondern werden uber das Subventionsgesetz (Lot sur
les subventions) gesteuert. Hierzu gehort beispielsweise
die Universitat Lausanne.

Zur Erfassung der Beteiligungen wurden in erster Linie
die Staatsrechnungen 2007 inklusive Anhange sowie
Geschaftsberichte 6ffentlicher Unternehmen ausgewer-
tet. Daneben stellten einige Kantone zusatzlich verwal-
tungsinterne Dokumentationen zur Verfiigung. Diese
zusatzlichen Informationen waren aus zwei Grunden
notwendig: Erstens weisen nicht alle Staatsrechnungen
umfassende Beteiligungstuibersichten aus, und zweitens
liegen den kantonalen Beteiligungsbegriffen unter-
schiedliche Definitionen zugrunde.

Im zweiten Teil (Kapitel 4) werden die Strukturen bzw.
Prozesse und Instrumente des Beteiligungsmanage-
ments bei den Kantonsverwaltungen analysiert. Die
vorliegende Analyse stellt eine Art Bestandsaufnahme
dar, welche das momentane Vorhandensein institutio-
neller Strukturen und Prozesse erfasst. Allerdings ist
einzuschranken, dass die Konsequenz der Anwendung
und die Qualitit der Umsetzung nicht evaluiert werden
konnen. Eine solche Evaluation geht iber den Rahmen
dieser Studie hinaus. Zur Erfassung der kantonalen Be-
teiligungsmanagement-Strukturen wurden zwischen
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dem 1. November 2008 und dem 27. Januar 2009 26
strukturierte Interviews mit Vertretern der Kantonsver-
waltungen gefuhrt. Bei den Interviewpartnern handelte
es sich um die Finanzverwalter oder leitende Mitar-
beiter des Finanzdepartements oder der Staatskanzlei.

Bei der Strukturierung der Analyse des Kapitels 4 sowie
der Formulierung und Auswertung des Fragebogens fiir
die Experteninterviews wurde Avenir Suisse von Urs
Bolz, Beat Blaser und Cornelia Mellenberger von Price-
waterhouseCoopers (PwC) unterstiitzt. Die Verantwor-
tung fir den Text tragt jedoch allein Avenir Suisse.



02 Grundlagen staatlicher Leistungserbringung

Die Allokationsfunktion des Staates

Eine zentrale Motivation des staatlichen Handelns ist
die sogenannte Allokationsfunktion. Dabei wird ange-
nommen, dass die freien Marktkrafte nicht in jedem
Fall fahig sind, alle notigen bzw. gewtinschten Guter
in einem volkswirtschaftlichen Optimum der Bevol-
kerung bereitzustellen (vgl. auch Musgrave et al. 1994,
S. 4-6). Solches Marktversagen ist haufig das Resultat
von externen Effekten. Diese entstehen, wenn durch
die Produktion oder den Konsum eines Produktes der
Nutzen von Dritten beeinflusst wird, ohne dass dies
durch den Marktpreis berticksichtigt wird. Dies gilt
insbesondere bei offentlichen Giitern.? Im Falle von
positiven externen Nutzeneffekten ist kein Individuum
bereit, fur das Gut etwas zu zahlen, denn der Nutzen
kidme auch anderen Individuen zugute, die sich finan-
ziell nicht beteiligt haben. Unter Marktbedingungen
wirde das Gut nicht produziert. Um den Bedarf nach
den Gutern dennoch zu decken, muss der Staat fur ihre
Bereitstellung sorgen — entweder durch eigene Produk-
tion oder durch eine entsprechende Subvention. Hierzu
gehoren auf der kantonalen Ebene insbesondere die
Bereiche Umwelt/Raumordnung, Tiefbau/Strassenver-
kehr oder offentliche Sicherheit mit den Elementen
Polizei, Justiz und Zivilschutz. Als Beispiel fur ein Gut
mit teilweise 6ffentlichem Charakter wird oft auch die
Landwirtschaft genannt, die quasi als Nebenprodukt
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intakte Kulturlandschaft produziert. Unterstellt man
diese relativ enge Definition der 6ffentlichen Gter,
zeigt sich in Abbildung 2, dass die Schweizer Kantone
lediglich etwa 25 Prozent ihrer Ausgaben fir die Er-
bringung solcher Giiter aufwenden.

Der Grossteil der offentlichen Ausgaben entfillt
dagegen auf sogenannte meritorische Guter. Diese
stehen zwischen den o6ffentlichen und den privaten
Gitern und sind dadurch gekennzeichnet, dass die
Konsumenten ihren Nutzen systematisch unterschat-
zen. Das kann zwei Grinde haben: Einerseits hat der
Konsum positive externe Effekte, von denen auch
Dritte bzw. die ganze Gesellschaft profitiert. Beispiels-
weise beeinflusst Bildung nicht nur individuelle Fahig-
keiten, sondern in ihrer Summe die ganze Attraktivitat
eines Wirtschaftsstandortes. So heisst es beispielsweise
in der Botschaft zur Anderung des Fachhochschulge-
setzes: «<Fachhochschulen verleihen ihrer jeweiligen
Region ein spezifisches Wissensprofil, beeinflussen
die Arbeitsplatzsituation und erh6hen die wirtschaft-
lichen Entfaltungsmoéglichkeiten» (vgl. Bundesrat 2003,
S.170). Andererseits ist es denkbar, dass Individuen bei
ihrer Konsumentscheidung den eigenen Nutzen aus
diversen Grinden systematisch unterschatzen.* Zwar
werden meritorische Guter am Markt angeboten und
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nachgefragt, jedoch entsteht im Gleichgewicht eine
Unterversorgung. Die staatliche Leistungserbringung,
welche gemeinhin mit meritorischen Argumenten ge-
rechtfertigt wird, betrifft fast 5o Prozent aller Ausgaben
in den kantonalen Budgets (vgl. Abbildung 2). Hierzu
gehoren vor allem Leistungen aus den Bereichen
Bildung/Schule, Kultur sowie Gesundheit/Spitalver-
sorgung.

Das Konzept der Meritorik ist in der Politik allerdings
nicht unbestritten. Denn es geht davon aus, dass der
Staat besser als seine Biirger weiss, welcher Konsum vor-
teilhaft ist. Gerade das Beispiel (Weiter-)Bildung illus-
triert, dass das Konzept der Meritorik tendenziell tiber-
schatzt wird. In den vergangenen Jahren nahm sowohl
die private Nachfrage als auch das private Angebot an
Bildung deutlich zu. Schliesslich ist auch nicht ausge-
schlossen, dass sich die Relevanz der Meritorik bei ver-
schiedenen Gutern tber die Zeit verandert. Aufgrund
besserer Information und hoherer Bildung messen
viele Menschen ihrer finanziellen Vorsorge héheres
Gewicht bei, Ahnliches gilt fur die gesundheitliche
Vorsorge. Als problematisch gilt daher insbesondere
das Recht des Staates, meritorische Guter ohne aus-
druckliche politische Legitimation bereitzustellen (vgl.
Priddat 2008, S. 156).

Mangelnder Wettbewerb als Grundlage

staatlichen Handelns

Staatliches Engagement existiert hdufig bei Netzin-
frastrukturen wie z.B. Wasser/Abwasser, Gas, Strom,
Telekom oder Schienenverkehr. Auch hier spielen
externe Effekte eine Rolle: Erst wenn viele Personen
bzw. Haushalte angeschlossen sind, entfaltet das
Netzwerk seinen Wert. Gébe es beispielsweise nur einen
einzigen Telefonanschluss, hatte dieser fur seinen Ei-
gentimer Uberhaupt keinen Nutzen. Im Gegensatz
zu Offentlichen Gutern gilt bei Netzindustrien jedoch
das Ausschlussprinzip — Konsumenten konnen von
der Nutzung ausgeschlossen werden. Die Motivation
des staatlichen Engagements grindet daher vielmehr
auf dem Fehlen eines funktionierenden Wettbewerbs.
Netze gelten als natiirliche Monopole. Aufgrund der
hohen Fixkosten, welche im Zusammenhang mit dem
Bau entstehen, ware es nicht sinnvoll, ein zweites kon-
kurrierendes Netz aufzubauen. Gerade in der Telekom-
munikation wurde dieses Argument durch technische
Innovationen allerdings relativiert.

In der Praxis stellen fur die Kantone die Stromversor-
gung und der offentliche Regionalverkehr die rele-
vantesten Netzinfrastrukturbereiche dar. Allerdings
widerspiegeln sich auch diese nur begrenzt in den



Ausgaben der Kantone (siche Abbildung 2). In der
Regel handelt es sich um selbststindige Elektrizitats-
bzw. Verkehrsbetriebe, die sich ganz oder teilweise
durch kostendeckende Gebuihren finanzieren. Die
entsprechenden Aufwendungen und Ertrage werden
ublicherweise nicht in der Staatsrechnung konso-
lidiert. Nur im Falle eines staatlichen Leistungsein-
kaufs entsteht ein Aufwand in der Staatsrechnung.
Das gilt in der Praxis vor allem fir den 6ffentlichen
Verkehr. Die entsprechenden Beitrage belaufen sich
im Durschnitt auf etwa 3 Prozent der Gesamtausga-
ben. Umgekehrt konnen in der Staatsrechnung durch
Gewinnbeteiligungen Ertrage resultieren.

Daneben gibt es eine Reihe weiterer Leistungen, welche
von den Kantonen angeboten werden, obschon es
Wettbewerb gibt. Hierzu gehoren beispielsweise die
Gebaudeversicherung, der Salzhandel oder auch die
Leistungen der Kantonalbanken. Das Fehlen eines
funktionierenden Marktes galt als urspringliche Mo-
tivation des staatlichen Engagements. Mit der Veran-
derung der Markt- und Angebotsstrukturen tiber die
vergangenen 100 Jahre wurde dieses Argument zuneh-
mend obsolet. Im Falle des Salzhandels oder der Gebau-
deversicherungen werden die Monopole «kiinstlich»
am Leben gehalten.
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Abb. 2: Pro-Kopf-Kantonsausgaben 2006 (exklusive Finanzen und Steuern)
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Der grésste Teil der kantonalen Ausgaben betrifft Bildung, soziale Wohlfahrt und Gesundheit. Die Abbildung
klammert Ausgaben des Bereichs Finanzen und Steuern (z.B. Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Finanz-
ausgleich sowie Passivzinsen) aus.
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In Abbildung 2 werden ausschliesslich die in den kan-
tonalen Staatshaushalten ausgewiesenen Aufwendun-
gen erfasst. Rechtlich selbststindige Unternehmen
fuhren separate Rechnungen und werden daher — in
der Regel — nicht in den Kantonsfinanzen konsolidiert
(vgl. Kapitel 4). Ein direkter Vergleich der Ausgaben
zwischen den Kantonen ist aus diesem Grund wenig
aussagekriftig, da insbesondere Aufwendungen aus den
Sektoren Gesundheit, Verkehr oder Energie je nach
Grad der Verselbststindigung unterschiedlich in den
Kantonsfinanzen erfasst werden.

Abgrenzungen zwischen Kantonen und Gemeinden
Die direkte Vergleichbarkeit der Kantonsausgaben in
Abbildung 2 wird durch unterschiedliche Aufgaben-
abgrenzungen zwischen Kantonen und ihren Gemein-
den erschwert. Insgesamt tragen die Kantone vor allem
die Ausgaben in den Bereichen o6ffentliche Sicherheit,
Gesundheit und Bildung, die Ausgaben fur Umwelt/
Raumordnung sowie Kultur und Freizeit fallen dagegen
in erster Linie auf der Gemeindeebene an. Die exakten
Abgrenzungen variieren jedoch je nach kantonalen
Gegebenheiten. So existieren neben den Kantonspo-
lizeicorps auch Gemeinde-/Stadtpolizeien, neben den

Kantons- auch Gemeinde- oder Regionalspitiler. Auch
die Ausgaben im Bereich des Tiefbaus variieren je nach
Abgrenzung zwischen Gemeinde- und Kantonsstrassen.

Ein effektives Benchmarking der kantonalen Ausgaben
im Sinne einer Effizienzprafung misste daher neben
der heterogenen buchhalterischen Integration offent-
licher Unternehmen auch die unterschiedliche Aufga-
benteilung zwischen Kantonen und Gemeinden be-
rucksichtigen. Letzteres machte eine Studie aus dem
Jahr 2008. Sie fasst die 6ffentlichen Pro-Kopf-Ausgaben
in den Kantonen zusammen und kontrolliert exogene
Einflisse wie Faktorpreise oder strukturelle Gegeben-
heiten (vgl. Kellermann 2008). Die heterogene buch-
halterische Integration der 6ffentlichen Unternehmen
bleibt dagegen unberticksichtigt. Die Analyse kommt
zum Schluss, dass die Kantone ZG, SZ, BS, SG, ZH und
AG relativ gunstig operieren, wahrend insbesondere
Kantone wie VD, JU, FR, GR, GE, VS und TG tenden-
ziell weniger effizient sind.



Staatliche versus private Leistungserbringung

Leistungserbringung und Leistungseinkauf

Die Definition der staatlichen Handlungsfelder hat
noch keine zwingende Implikation fiir die Form der
Erbringung. Grundsatzlich steht es dem Staat bzw.
dem Kanton offen, ob er eine Leistung selber erbrin-
gen will oder ob er diese von einem Dritten einkau-
fen mochte (vgl. Abbildung 3). In beiden Fillen kann
der Kanton Einfluss auf den Umfang und die Qualitit
der Leistungserbringung nehmen. Die eigenstindige
Leistungserbringung kann durch ein Amt der Zen-
tralverwaltung vorgenommen werden. Damit gelten
fur die Mitarbeiter die Anstellungsbedingungen des
Kantons, die Finanzierung erfolgt direkt im Rahmen
des kantonalen Budgets. Durch die Anwendung von
Elementen der wirkungsorientierten Verwaltungsfith-
rung (Globalbudgets, Zielvereinbarungen) sowie die
Schaffung von unselbststindigen Anstalten kénnen den
leistungserbringenden Einheiten hohere Freiheitsgrade
eingeraumt werden. Dennoch gilt in allen Fallen, dass
die Unternehmensfithrung und -steuerung direkt den
kantonalen Behorden obliegt. Aufwand und Ertrag der
entsprechenden Einheiten werden in der Staatsrech-
nung konsolidiert.

Tritt der Kanton als Leistungseinkaufer auf, delegiert er
Unternehmensfithrung und -steuerung an eine (recht-
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Abb. 3: Leistungserstellung versus Leistungseinkauf
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Der Kanton kann selber als Leistungsersteller auftreten oder die Leistung (ber den Markt beziehen. Eine recht-
liche Verselbststdndigung stellt keine eigentliche Privatisierung dar.
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lich) eigenstandige Gesellschaft. Diese erbringt die
Leistung gegen Entgelt.s Die Aufwendungen und Ertrage
der Gesellschaft werden dabei tiblicherweise nicht in
der Staatsrechnung konsolidiert. Falls der Kanton im
Rahmen einer expliziten Leistungsbestellung eine Ab-
geltung bezahlt oder falls der Kanton Zuschisse im
Sinne pauschaler Subventionen gewahrt, werden die
entsprechenden Aufwendungen in der Staatsrechnung
(und damit in Abbildung 2) sichtbar. Falls die Leistungs-
erbringung hingegen vollstindig durch Gebtihren bzw.
Endkundenpreise finanziert ist, sind die Aufwendungen
nicht in der Staatsrechnung enthalten.

Die leistungserbringende Gesellschaft kann entweder
im Eigentum des Kantons oder privat sein. Im ersten
Fall kann nicht von einer echten privaten Leistungser-
bringung gesprochen werden. Da der Kanton Eigentu-
mer bleibt, handelt es sich eher um eine Reorganisation,
die im Wesentlichen eine «rechtliche Verselbststandi-
gung» umfasst. Ungeachtet dessen ist im politischen
Prozess bereits dieser Schritt haufig sehr umstritten,
zumal mit der rechtlichen Veranderung auch eine Ver-
anderung der Unternehmensziele in Richtung Gewin-
norientierung verbunden ist. In diversen Volksabstim-
mungen wurden daher formelle Privatisierungen vom
Volk abgelehnt. So wurde beispielsweise im Kanton ZH

im Juni 2001 das entsprechende Gesetz tiber die Neuord-
nung der Elektrizititsversorgung, welche eine Rechts-
formanderung des Elektrizititswerks des Kantons
Zirich (EKZ) vorsah, an der Urne mit 51.4 Prozent
abgelehnt. Von einer eigentlichen Privatisierung kann
jedoch erst dann gesprochen werden, wenn der Kanton
ausschliesslich die Rolle des Kunden einnimmt. Leis-
tungserbringer ist eine Gesellschaft in privatem (bzw.
privatisiertem) Eigentum. Nun nimmt der Kanton tber
die Definition von Vertragen bzw. Leistungsauftrigen
Einfluss auf Qualitat und Quantitt.

Vermehrt sind mehrere Kantone gleichzeitig Eigner
bzw. Trager der rechtlich eigenstindigen Unterneh-
men. Solche Gesellschaften werden haufig im Zusam-
menhang mit interkantonalen Vereinbarungen, soge-
nannten Konkordaten, geschaffen. Um Skaleneffekte zu
nutzen, delegieren die Kantone die Leistungserbringung
an eine kantonsiibergreifende Institution. Da sie nicht
mehr in die Verwaltung eines einzelnen Kantons inte-
griert werden kann, erfolgt gleichzeitig eine rechtliche
Verselbststindigung. Beispiele hierfiir sind Institutionen
der Stiftungsaufsicht, Fachhochschulen, Polizeischulen
oder auch der Salzhandel tiber die Vereinigten Schwei-
zerischen Rheinsalinen. Dabei sind die Kantone nicht
nur Eigner, sondern gleichzeitig auch Leistungsbezuger.



Die Auspragungen der Leistungserstellung bzw. -be-
stellung in Abbildung 3 illustrieren auch eine zeit-
liche Abfolge. Rechtlich eigenstindige offentliche
Gesellschaften entstehen in der Regel durch die Aus-
gliederung aus der Zentralverwaltung,. Je nach Entwick-
lung der Gesellschaftsziele und des Marktumfelds kann
in einem weiteren Schritt eine Verdusserung von Eigen-
tumsanteilen an private Investoren erfolgen. Vielfach
behalt sich der Kanton in einer Ubergangsphase vor,
(Mehrheits-)Eigner an der Gesellschaft zu bleiben.

Rechtliche und politische Argumente fiir

die staatliche Leistungserbringung

Gemass dem bundesratlichen Corporate-Governance-
Bericht (vgl. Bundesrat 2006, S. 21) spricht aus einer
rechtlichen Sicht vor allem die Hoheitlichkeit von
Aufgaben gegen deren Auslagerung in eine rechtlich
eigenstandige Gesellschaft. Dabei handelt es sich um
Aufgaben, die gegeniiber «Rechtsunterworfenen»
erbracht werden. Im engeren Sinne handelt es sich nicht
um Dienstleistungen, tiber deren Bezug der Empfanger
frei entscheiden kann, vielmehr handelt es sich um eine
Leistung mit hoheitlichem Zwangscharakter. Neben
rechtlichen und polizeilichen Aufgaben im Sinne eines

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

staatlichen Gewaltmonopols zahlen hierzu auch Funk-
tionen wie die Finanzmarktaufsicht. Aus politischer
Sicht ist insbesondere der Steuerungsbedarf von In-
teresse. Wird die Leistungserbringung nicht durch
detaillierte Gesetze, technische Bestimmungen oder
internationale Standards determiniert, entsteht (poli-
tischer) Interpretationsspielraum bei der weiteren Kon-
kretisierung der Aufgabenerfillung. Diesen Spielraum
mochte man aus politischen Griinden nicht an einen
Privaten delegieren (vgl. auch Bundesrat 2006, S. 23).
Vielmehr sollen demokratisch legitimierte Personen
diese Position einnehmen. Fur eine staatliche Aufga-
benerfillung (im Rahmen der Zentralverwaltung)
sprechen gemass dem Corporate-Governance-Bericht
ausserdem das Fehlen einer marktlichen Steuerung,
die Abhangigkeit von allgemeinen Steuermitteln sowie
eine hohe Bedeutung der Versorgungssicherheit.

Die konkrete Anwendung der Argumente ist in der
Praxis jedoch mit Schwierigkeiten verbunden. So ist
beispielsweise davon auszugehen, dass ein inharenter
Interpretationsspielraum bei gesetzlichen Grundlagen
existiert — unabhangig von ihrer Detaillierung. Parallel
dazu stellt sich das Problem der Kontrolle: je detail-
lierter die gesetzlichen Vorgaben, desto schwieriger ist
die Kontrolle ihrer Umsetzung. Im politischen Prozess
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wird ausserdem das Argument der Versorgungssicher-
heit haufig vorgeschoben, um Privatisierungen und vor
allem Wettbewerb abzuwenden. Dabei wird implizit
angenommen, dass mit staatlicher Eigentimerschaft
in jedem Fall ein hoheres Niveau der Versorgungssi-
cherheit resultiert. Internationale Erfahrungen aus Li-
beralisierungs- und Privatisierungsprozessen im Elektri-
zitdtssektor zeigen jedoch, dass Versorgungssicherheit
insbesondere mit der Gestaltung der Rahmenbedin-
gungen bzw. der Regulierung und den Anreizstruktu-
ren zusammenhingt (vgl. auch Newberry 2002). Aus
okonomischer Sicht gilt es ausserdem, die Kosten der
Versorgungssicherheit zu bertcksichtigen.

Okonomische Argumente: Private sind

nicht per se effizienter

Fur eine Leistungserbringung durch private Unterneh-
men spricht in erster Linie die Vermutung, dass diese
effizienter sind als staatlich gelenkte Institutionen.
Ein solcher Effizienznachteil konnte damit begrin-
det werden, dass der 6ffentliche Leistungserbringer in
der Regel auch politische Zielsetzungen wie Arbeits-
platzsicherung oder regionalpolitische Interessen bei
Standortfragen verfolgen muss (vgl. auch Shappiro

und Willig 1990). Die Schaffung von rechtlich-eigen-
standigen offentlichen Gesellschaften kann diese Ziel-
konflikte reduzieren. Eine konsequente Entkoppelung
von politischen Zielsetzungen erfolgt durch einen Leis-
tungseinkauf bei Privaten. Allerdings existieren auch
hier Zielkonflikte, welche die Effizienz des Unterneh-
mens behindern konnen. So besteht beispielsweise
die Gefahr, dass das Management des Unternehmens
eigene Interessen verfolgt, die den Effizienz- und Ge-
winnzielen der Aktionére (und der Kunden) entgegen-
stehen.

Tatsachlich existiert in der 6konomischen Literatur
keine eindeutige Evidenz dafiir, dass private Unterneh-
men effizienter sind als 6ffentliche. Diverse internati-
onale Studien aus dem Eisenbahn- oder auch Wasser-
versorgungssektor zeigen, dass die Eigentiimerschaft
alleine noch keine Effizienzunterschiede zur Folge hat
(vgl. Caves und Christensen 1980 oder Renzetti und
Dupont 2004). Empirische Studien tber die Kosten
von Spitéilern in der Schweiz zeigen ebenfalls keine
statistisch signifikanten Kostenunterschiede zwischen
privaten und 6ffentlichen Spitélern (vgl. Farsi und Fi-
lippini 2005). Denn die Effizienz eines Unternehmens
wird in der Praxis weniger durch die Eigentiimerstruk-
tur, sondern vielmehr durch das wirtschaftliche und



regulatorische Umfeld, insbesondere den Grad des Wett- Box I: Make-or-Buy-Entscheidung

bewerbs, beeinflusst (vgl. auch Vickers und Yarrow 1991,

S. 7 und 130). Das aber heisst, dass die Ubertragung Bei der Entscheidung (ber die mdgliche Auslagerung (Outsourcing/Kooperationen) von staatlichen Aufgaben
sind zusdtzliche Kosten gegen die potenziellen Effizienzgewinne abzuwdgen. Zu den Kosten gehdren in erster
Linie sogenannte Transaktionskosten wie Verhandlungs-, Kontroll- oder Regulierungskosten, die durch die ver-
tragliche Leistungsbeziehung entstehen. Hierzu gehéren auch Kosten von wettbewerblichen Ausschreibungs-
muss. Bei der Oursourcing-Entscheidung muss die Ver- prozessen. Zu den Transaktionskosten zdhlen aber auch die potenziellen Kosten, die im Zusammenhang mit
ex post opportunistischem Verhalten eines Vertragspartners entstehen kénnen (vgl. Klein et al. 1978 und Wil-
liamson 1979). Mit der Auflésung eines Vertrags und dem Wechsel zu einem anderen Anbieter sind in der Regel
Kosten verbunden. Der private Anbieter kann dies zu seinem Vorteil ausnutzen, zumal er weiss, dass der Staat
Erfolg entscheiden (Vgl. Box 1). den Vertrag nicht ohne Inkaufnahme dieser Kosten auflésen kann.

von staatlichen Aufgaben in regulierten Sachbereichen
nicht zwingend mit Effizienzvorteilen verbunden sein

waltung daher auch eine ganze Reihe von betriebswirt-
schaftlichen Kriterien berticksichtigen, welche tiber den

Umgekehrt sind mit einer Auslagerung auch potenzielle Kostenvorteile verbunden. Diese ergeben sich insbe-
sondere durch die Tatsache, dass ein potenzieller Lieferant seine Leistungen nicht einzig gegeniiber einem
spezifischen, sondern gegeniiber mehreren Kunden erbringt. Damit profitiert der Lieferant von Skaleneffekten,
also Grissenvorteilen. Die resultierenden Kostenvorteile kann er - mindestens teilweise - an die Kunden wei-
tergeben. Neben den Kostenvorteilen entstehen womdglich weitere Spezialisierungsvorteile, beispielsweise
Lernkurveneffekte, die neben Kostensenkungen auch eine héhere Qualitdt mit sich bringen. Ob und in welchem
Ausmass der Einkdufer, also der Kanton, von diesen Effekten profitieren kann, hdngt letztlich wiederum vom
Wettbewerb ab, welchem der potenzielle Lieferant ausgesetzt ist. Je intensiver der Wettbewerb, desto eher ist
er gezwungen, die Kostenvorteile an den Leistungsbesteller weiterzugeben (vgl. Frank und Meister 2006). Die
Beurteilung der Vorteilhaftigkeit von Auslagerungen muss daher aufgrund vielfdltiger betriebswirtschaftlicher
Aspekte beurteilt werden (vgl. auch Ehrensperger et al. 2008).
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Neue Zustandigkeiten und mehr Wettbewerb

Veranderungen foderaler Zustindigkeiten

Beim Angebot von offentlichen Infrastrukturen und
den damit verbundenen Leistungen spielen die Kan-
tone von jeher eine zentrale Rolle. Sie bauen und be-
treiben Kraftwerke, Spitaler, Schulen, Universitaten,
Schienentrassen und Flughifen. Allerdings fand im
Laufe der letzten 150 Jahre vermehrt eine graduelle Ver-
schiebung der Zustandigkeiten auf die Bundesebene
statt: bei der Post um 1850, bei den Eisenbahnen um
1900 und bei den Nationalstrassen nach 1950. Bei den
«jungeren» Bereichen wie Telekommunikation, Kern-
energie oder NEAT war die eidgenossische Zustiandig-
keit von Anfang an gegeben. Daneben zeichnen sich
in Aufgabengebieten wie Bildung oder Gesundheit
vermehrt Bestrebungen zu einer landesweiten Harmo-
nisierung ab (z.B. Harmos/Bologna-Reform und neue
Spitalfinanzierung). Die Kompetenzverschiebungen
und Harmonisierungen sind auch das Resultat der bi-
lateralen Vertrage mit der EU. Dabei steht nicht zuletzt
das Argument des grenziberschreitenden Wettbewerbs
im Zentrum. Die Erleichterung des gegenseitigen
Marktzugangs verlangt eine Annaherung bzw. Harmo-
nisierung der schweizerischen Regelungen an jene der
EU. Dies gilt insbesondere beim 6ffentlichen (Guter-)
Verkehr und bei der Elekerizitat. Langerfristig dirften
auch der Gesundheits- und der Bildungssektor starker

betroffen sein. Im Folgenden werden die Entwicklun-
gen in den einzelnen Sektoren kurz erlautert.

Offentlicher Verkehr: Bestellprinzip

und Ausschreibungen

Ausgangspunkt fur eine Liberalisierung des 6ffentlichen
Verkehrs bildet die Bahnreform 1. Die Massnahmen
dieses 1999 eingeleiteten Reformpakets entsprechen
weitgehend jenen Punkten, welche die EU-Richtlinie
zur Entwicklung der Eisenbahnunternehmen von ihren
Mitgliedstaaten fordert. Sie bezweckt, die Staatsbahnen
aus der staatlichen Verwaltung herauszulosen und auf
dem Schienennetz Wettbewerb zu ermdglichen. Vorerst
aber beschrinkt sich dieser Wettbewerb vor allem auf
den Guterverkehr, erst ab 2010 wird dieser auf den in-
ternationalen Personenverkehr ausgedehnt. Die Har-
monisierung mit den EU-Regelungen ist notwendig,
da sich die Schweiz mit dem Abschluss der bilateralen
Vertrage mit der EU verpflichtete, deren Rechtsentwick-
lung im Eisenbahnbereich und im 6ffentlichen Verkehr
zu bertcksichtigen.

Mit der Bahnreform 1 wurden die SBB in eine spezi-
algesetzliche AG uberfuhrt. Zentraler Ansatz fur die



Schaffung von Wettbewerb ist die Gewahrung eines
freien Netzzugangs. Um die Voraussetzungen hierfiir zu
schaffen, missen die Bahnbetriebe eine buchhalterische
und organisatorische Trennung von Infrastruktur und
Verkehr vornehmen. Gegen einen Trassenpreis darf ein
Bahnbetreiber das Schienennetz einer anderen Bahn
auch grenzuberschreitend bentitzen. Damit werden
konkurrierende Angebote vor allem im Giterverkehr
und in begrenztem Ausmass auch im Personenverkehr
moglich. Daneben sah die Bahnreform r auch eine Aus-
dehnung des sogenannten Bestellprinzips vor. Die ge-
setzlichen Grundlagen fiir dieses Prinzip wurden aller-
dings bereits mit der Revision des Eisenbahngesetzes
1996 geschaffen. Die Bestellung des Regionalverkehrs
erfolgt gemeinsam durch Bund und Kantone, unabhan-
gig davon, welches Unternehmen die Leistung erbringt.
Nach dem Bestellprinzip werden Defizite der leistungs-
erbringenden Gesellschaften nicht mehr nachtriglich
abgedeckt, vielmehr gilt ein im Voraus vereinbarter
Preis. Fur das Verkehrsunternehmen entsteht dadurch
die Moglichkeit der Gewinnerwirtschaftung, allerdings
auch des Verlustes. Zur Schaffung von Wettbewerb
kann die Bestellung im Rahmen von 6ffentlichen Aus-
schreibungen erfolgen. In der Praxis allerdings werden
solche wettbewerblichen Ausschreibungen bislang in
erster Linie bei Buslinien vorgenommen, obschon die
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rechtlichen Moglichkeiten auch fiir den Schienenver-
kehr vorhanden waren.

Welche Rolle der Ausschreibungswettbewerb im Schie-
nenverkehr kinftig spielen wird, ist noch offen. Auch
das europaische Recht sieht bislang keine verpflich-
tende Marktoffnung bei gemeinwirtschaftlichen Auf-
tragen fur den Personennahverkehr auf der Schiene
vor.® Dennoch hat die EG-Kommission 2006 bei einer
Beschwerde eines Transportunternehmens (Connex,
heute Veolia) entschieden, dass Auftriage fur Eisen-
bahnverkehrsleistungen in geoffneten Markten nur
in einem fairen, transparenten und diskriminierungs-
freien Verfahren vergeben werden durfen (vgl. Bun-
desrat 2007, S. 2689). In der Schweiz durften wett-
bewerbliche Ausschreibungen vorerst vor allem in
Randregionen, bei der Einfithrung neuer Angebote
sowie bei unbefriedigender Qualitat eines Anbieters
Anwendung finden (vgl. Tromp 2007). Erfahrungen
aus dem deutschen Schienenverkehrsmarkt zeigen,
dass die Bundeslander durch den Ausschreibungswett-
bewerb signifikante Einsparungen umsetzen konnten
(vgl. Huth et al. 2007).

Mit der Bahnreform II (die neu in Teilpaketen formu-
liert wird) folgt ein weiterer Liberalisierungsschritt im

EINBLICK IN DIE KANTONALEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN UND DEREN STEUERUNG | 24/25



offentlichen Verkehr. Das Reformpaket sieht in erster
Linie eine Vereinfachung und Harmonisierung der
Infrastrukturfinanzierung durch Bund und Kantone
vor. Dabei sollen kiinftig alle Transportunternehmen
gleich behandelt werden. Daneben erfolgen weitere
Harmonisierungen mit EU-Regelungen im Bereich
der Interoperabilitt, um einen diskriminierungsfreien
Netzzugang und damit grenziiberschreitenden Wett-
bewerb sicherzustellen (vgl. Bundesrat 2005, S. 2435,
sowie Bundesrat 2007).

Energie: Marktoffnung in zwei Schritten

Anfang 2009 wurde mit dem neuen Stromversor-
gungsgesetz (StromVG) der erste Teil der Schweizer
Elektrizititsmarktliberalisierung eingeleitet. In dieser
ersten Etappe werden Grosskunden mit einem Ver-
brauch von mindestens 100 MWh ihren Anbieter frei
wiahlen konnen, sie sind nicht mehr an den bisheri-
gen Versorger gebunden. Nach einer Ubergangsfrist
von funf Jahren wird diese Freiheit voraussichtlich
auch fur kleinere Kunden gelten. Der zweite Markt-
offnungsschritt erfolgt durch einen Beschluss der Bun-
desversammlung, der dem fakultativen Referendum
unterliegt.

Grundsatzlich gilt es, bei der Elektrizitatsmarktlibera-
lisierung zwischen preisregulierten und nicht preisre-
gulierten Bereichen zu unterscheiden. Neu gilt fur die
Wertschopfungsketten Stromproduktion, Stromhandel
und Stromlieferung der freie Markt. Die Liberalisierung
erfolgt nicht zuletzt als Folge eines Anpassungsprozes-
ses an die liberalisierten europaischen Strommarkte,
die seit Anfang der 1990er Jahre schrittweise geoffnet
wurden. Um einen funktionierenden grenziiberschrei-
tenden Markt zu schaffen, will die EU auch benachbarte
Drittstaaten wie die Schweiz, die aufgrund ihrer zentra-
len Lage eine Stromdrehscheibenfunktion einnimmt,
einbeziehen. Der grenziiberschreitende Markt hat auch
Folgen fiir die Strompreisgestehung: Grundsatzlich ist
davon auszugehen, dass die Preise fir Strom kunftig
noch starker durch die Verhaltnisse an den europa-
ischen Grosshandelsmarkten bestimmt werden (vgl.
auch Meister 2008b, S. 46).

Die Verteil- und Transportnetze, die weiterhin als na-
tarliche Monopole gelten, sind dagegen vom Wett-
bewerb ausgenommen. Die Elektrizitatsversorger
mussen ihre Verteilnetzbereiche mindestens buchhal-
terisch von den tibrigen Tatigkeitsbereichen entflech-
ten, um Quersubventionierungen mit den im Wettbe-

werb bestehenden Geschaftsbereichen zu verhindern



(vgl. Art. 10 StromVG). Die Ubertragungsnetze miissen
ausserdem rechtlich entflochten werden und nach
einer Ubergangsfrist von funf Jahren an die schwei-
zerische Netzbetriebsgesellschaft Swissgrid (eine Toch-
tergesellschaft der Verbundunternehmen) ibertragen
werden.

Da bei den Netzinfrastrukturen kein Wettbewerb exis-
tiert, werden die beim Endkonsumenten in Rechnung
gestellten Netznutzungstarife durch einen Regulator
(EICom) reguliert. Weil die Regulierung auf Basis
der entstandenen Kosten erfolgt, bescheren die Netze
ihren Eignern vorerst sichere Ertrige (im Gegensatz
zum Stromhandel/-vertrieb). Bei einem langerfristig
anzustrebenden Ubergang zu einer ex ante anreizori-
entierten Regulierung, wie sie von vielen Seiten gefor-
dert wird und in Europa Standard ist, wird hingegen
ein kinstlicher Wettbewerb zwischen Netzbetreibern
geschaffen. Ineffiziente Netzbetreiber missten dann
Verluste auf ihrem Netzeigentum erleiden (vgl. auch
Filippini 2008). Erfahrungen aus Europa, aber auch der
jungste Entscheid der Regulierungsbehorde EICom,
wonach die Tarife des Stromiibertragungsnetzes um
rund 40 Prozent gesenkt werden mussen, illustrieren,
dass die Ertrage aus dem Netzeigentum kiinftig sinken
werden.’
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Spitaler: Hohere Wahlfreiheiten fiir Patienten

der Grundversicherung

Bislang gilt der Spitalsektor im Bereich der Grundversi-
cherung als wenig wettbewerbsintensiv. Patienten der
Grundversicherung miissen sich grundsatzlich in einem
Spital behandeln lassen, welches auf der kantonalen
Spitalliste verzeichnet ist. Weil die Definition der Spi-
talliste im Rahmen der kantonalen Spitalplanung durch
die Behorden vorgenommen wird, konnen die Kantone
ihre eigenen Institutionen vor potenziellen Wettbe-
werbern schiitzen. Im Dezember 2007 verabschiedete
das Eidgenossische Parlament jedoch neue Regeln bei
der Spitalfinanzierung. Diese raumen den Grundver-
sicherten hohere Wahlfreiheiten ein und schaffen eine
grossere Kosten- und Leistungstransparenz.

Zentrales Element der erhohten Transparenz ist die
Einfihrung von Fallpauschalen (Swiss DRG), deren
Berechnung nach landesweit einheitlichen Grundsit-
zen erfolgt. Neu werden in diesen Fallpauschalen auch
die Investitionen der 6ffentlichen Spitéler abgegolten —
bislang erhielten diese hierfir separate Kredite von den
Kantonen. Die neue Finanzierung fuhrt zu einer fakti-
schen Vergleichbarkeit der Fallkosten zwischen allen
schweizerischen Spitalern. Zur Starkung dieser Ver-
gleichbarkeit werden ausserdem durch das Bundesamt
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fur Gesundheit Qualititsdaten erhoben und kiinftig pu-
bliziert. Diese Kosten- und Leistungstransparenz erlaubt
schliesslich ein systematisches Benchmarking sowohl
zwischen den offentlichen als auch zwischen offentli-
chen und privaten Spitalern. Die Relevanz solcher Leis-
tungsvergleiche wird zunehmen, da im Rahmen des
neuen Gesetzes eine Gleichstellung von 6ffentlichen
und privaten Spitalern auf den Spitallisten vorgesehen
ist. Damit werden die Moglichkeiten der Kantone bei
der Gestaltung der Spitallisten faktisch eingeschrankt.
Schliesslich liesse sich eine Spitalliste mit ausschliesslich
offentlich-rechtlichen Institutionen in der Offentlichkeit
schwer begriinden, wenn private Institutionen bessere
Leistungen zu gleichen Tarifen anbieten kénnen. Die
Relevanz der kantonalen Spitalplanung wird jedoch
ohnehin an Bedeutung verlieren, da die Patienten der
Grundversicherung neu Spitalwahlmoglichkeiten tber
die Kantonsgrenzen hinweg erhalten. Danach dirfen
Grundversicherte in Zukunft in der ganzen Schweiz
unter den Listenspitéilern frei wihlen, wobei allerdings
der Wohnkanton und die Krankenkassen eine ausser-
kantonale Spitalbehandlung hochstens zu jenem Tarif
bezahlen, der am Wohnort des Patienten gilt.

Die entsprechende Anderung des Krankenversiche-
rungsgesetzes tritt per Anfang 2009 in Kraft. Bis Ende

201 soll die flichendeckende Anwendung von Fallpau-
schalen eingefiihrt sein, und spatestens drei Jahre spater
mussen die kantonalen Spitalplanungen den neuen
gesetzlichen Anforderungen entsprechen und sich auf
Betriebsvergleiche beztiglich Qualitit und Wirtschaft-
lichkeit sttitzen.

Bildung: Wettbewerb um Beitrage

Ein wichtiger Treiber von Hochschulreformen in der
Schweiz ist der europaweite Bologna-Prozess. Das 1999
auch von der Schweiz unterzeichnete Reformpro-
gramm will einen transparenten europiischen Hoch-
schulraum schaffen und die Mobilitit der Studierenden
fordern. Eine Konsequenz davon war die Teilrevision
des Bundesgesetzes tiber die Fachhochschulen im Jahr
2005. Kernpunkte der Revision waren die Erweiterung
des Geltungsbereichs des Gesetzes um die Fachbereiche
Gesundheit, Soziales und Kunst sowie die Einfihrung
der zweistufigen Studienstruktur mit Bachelor- und
Masterabschlissen. Mit der Revision wurden tiberdies
Grundlagen fir ein Akkreditierungs- und Qualitétssi-
cherungssystem sowie eine verbesserte Aufgabentei-
lung zwischen Bund und Kantonen geschaffen.® Damit
einher geht eine erhohte Regelungskompetenz fur den



Bund: Genehmigung der Fachhochschulen durch den
Bundesrat, Anerkennung der Studienginge bzw. der
Diplome durch das Eidgendssische Volkswirtschafts-
departement (vgl. Bundesrat 2003, S. 153).

Die erhohte (internationale) Studierendenmobilitit
wird langerfristig zu stirkerer Konkurrenz zwischen
den tertiaren Bildungsinstitutionen fihren. Von einer
eigentlichen Liberalisierung kann dennoch nicht ge-
sprochen werden. Nach wie vor ist die 6ffentliche Hand
(Bund und Kantone) auf der Hochschulebene der wich-
tigste Geldgeber. So wurden 2007 bei den elf universita-
ren Hochschulen nur rund 15 Prozent der Gesamtertrige
von 5,5 Mrd. CHF privat finanziert (Studiengebuthren
und private Drittmittel) (vgl. Bundesamt fiir Statistik
2009), bei den Fachhochschulen waren es 20 Prozent
von 1,9 Mrd. CHF.? Die Bemessung der Bundesbeitrage
fur Universitaten und Fachhochschulen erfolgt nach
der Anzahl Studierender (Anteil Lehre) sowie auf Basis
der Akquisition von Drittmitteln (Anteil Forschung).
Aufgrund der Art der Finanzierung zeichnet sich in
zunehmendem Ausmass ein Wettbewerb zwischen den
Institutionen um die Zuteilung der 6ffentlichen Mittel
ab: Mit steigender Anzahl immatrikulierter Studenten
nehmen auch die Beitrige der 6ffentlichen Hand zu.
Der Wettbewerb wird dabei zusitzlich durch private
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Anbieter belebt. Private Fachhochschulen kénnen
sich heute zwar akkreditieren lassen, erhalten jedoch
keine Subventionen. Bislang hat der Bundesrat erst zwei
Genehmigungen zur Errichtung und Fihrung einer
privaten Hochschule erteilt.

Wettbewerb herrscht heute vor allem im Bereich der
Weiterbildung, die mehrheitlich von privaten Instituti-
onen angeboten wird. Lediglich 12 Prozent der Weiter-
bildungsleistungen werden durch universitire Hoch-
schulen und Fachhochschulen angeboten, 7 Prozent
durch andere offentliche Schulen (vgl. Murchbach
2008). Dennoch ist der Anteil von Weiterbildungs-
leistungen bei einzelnen universitiren Hochschulen
und Fachhochschulen z.T. betrachtlich. So erwirtschaf-
tet die Weiterbildungsstufe der Universitat St. Gallen
2007 rund 23 Prozent der Einnahmen, wenn auch die
Weiterbildungsangebote der Institute mit einbezogen
werden.”
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Der Kanton als Unternehmer

Autonomie durch rechtliche Verselbststindigungen
Im Kontext von Kompetenzverschiebungen, rechtlichen
Harmonisierungen und zunehmendem internationa-
lem Wettbewerb verlieren die Kantone zunehmend an
Einfluss auf die Gestaltung der Rahmenbedingungen.
Vom eigentlichen Gesetzgeber und Regulator werden
sie zum Marktteilnehmer in zunehmend internatio-
nalen, wettbewerblichen Markten. Regionalpolitische,
arbeitsmarktliche oder andere gesellschaftliche Ziel-
setzungen wirden die kantonalen Unternehmen im
neuen Marktumfeld behindern. Als Konsequenz daraus
werden den Leistungserbringern zunehmend operative
und strategische Freiheiten eingeraumt. Dies geschieht
in erster Linie durch die Auslagerung aus der zentralen
Verwaltung in rechtlich eigenstandige Institutionen.

Zentrales Element einer «rechtlichen Verselbststandi-
gung» ist die Einraumung hoherer Unabhangigkeit
und damit hoherer Kompetenzen an das Unterneh-
mensmanagement. Dadurch soll eine Abkopplung
der Leistungserbringung von politischen Interessen
erfolgen, so dass die Unternehmensfithrung ihre stra-
tegischen Ziele starker an den Markt- bzw. Kundenbe-
dirfnissen ausrichten kann. Die Stairkung der Unab-
hangigkeit geschieht im Wesentlichen tiber zwei Hebel.
Erstens werden die Finanzen des Unternehmens vom

offentlichen Budgetprozess abgekoppelt, und zweitens
kann die Fuhrungs- und Entscheidungsstruktur ver-
einfacht werden. Der Kanton steuert die Leistungen
des rechtlich verselbststindigten Unternehmens nicht
mehr direkt, sondern indirekt tiber den Leistungsein-
kauf bzw. tber Leistungsauftrige. Die Rolle des Regie-
rungsrats beschranke sich auf die Aufsichtsfunktion. Er
besetzt die Revisionsstelle, wihlt den Verwaltungsrat
und nimmt ggf. selbst darin Einsitz (vgl. auch Kleiner
und Strebel 2000, S. 22).

Die Rolle der kantonalen Verwaltung:
Gewibhrleister und Eigner

Beschafft ein Kanton Leistungen bei einer rechtlich
eigenstandigen Institution, die in seinem Eigentum
ist, nimmt er daher zwei gegensatzliche Rollen ein.
Einerseits ist er Leistungsbeziiger, andererseits ist er
Eigner des Leistungserbringers. In seiner ersten Rolle
tragt er nur noch die Verantwortung dafur, dass die
Leistung iberhaupt erbracht wird, man spricht daher
auch von der Gewahrleister-Rolle (vgl. auch Schedler
et al. 2007, S. 18), die Leistung an sich erbringt die ei-
genstandige Institution. Die Gewahrleistung erfolgt in
der Regel tiber einen (Leistungs-) Vertrag, der zwischen



dem Kanton und dem 6ffentlichen Unternehmen abge-
schlossen wird, durch die Kompetenz der Regulierung
sowie durch die spezifische Gesetzgebung, welche die
Aufgaben und Zielsetzungen des 6ffentlichen Unter-
nehmens definiert.

Andererseits nimmt der Kanton die Rolle des Unter-
nehmenseigners ein. Diese zweite Rolle eroffnet ihm
zusatzliche Mittel der Einflussnahme, schliesslich kann
er uber die Teilnahme an der Generalversammlung
und/oder Einsitznahme im Verwaltungsrat wichtige
Unternehmensentscheide weiter mitbestimmen. Dabei
ist es legitim, dass der Staat seine finanziellen Inte-
ressen als (Mehrheits-)Eigentimer im Rahmen der
Generalversammlung und/oder via Verwaltungsrat
wahrnimmt. Handelt es sich um eine gewinnorien-
tierte Gesellschaft, hat der Kanton in seiner Eignerrolle
auch finanzielle Rechte in Form des Erhalts einer Di-
vidende. Weil der Kanton sowohl die Gewahrleister-
als auch die Eignerrolle innehat, konnen aber auch
finanzielle Pflichten entstehen. Obschon der Kanton
de jure nicht direkt fiir eingegangene Verpflichtungen
des eigenstandigen Unternehmens haftet, konnte er
zur finanziellen Hilfestellung gendtigt sein, um bei-
spielsweise eine drohende Insolvenz des Unterneh-
mens abzuwenden."
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Daneben kann der Kanton ggf. auch Zulieferer fur
das Unternehmen sein, beispielsweise wenn Spital-
liegenschaften durch das Hochbauamt an die Spi-
talgesellschaft vermietet werden. Die Existenz der
unterschiedlichen Rollen impliziert einen gewissen
Interessenkonflikt auf Seiten des Kantons. Als Ge-
wahrleister ist der Kanton an qualitativ hochstehenden
Leistungen zu gunstigen Konditionen interessiert, als
Eigner verfolgt er Investoreninteressen, also u.a. Ren-
diteziele. Durch eine formelle Rollenteilung innerhalb
der Verwaltung soll ein Mindestmass an Interessenent-
flechtung umgesetzt werden. In der Praxis kann dies
vor allem durch eine Teilung der Verantwortlichkeiten
zwischen zwei Departementen umgesetzt werden, so
dass im Falle von Uneinigkeiten ein Entscheid durch
den Gesamtregierungsrat notwendig wird (vgl. auch
Kapitel 4).

Chancen und Risiken fiir Gewiahrleister und Eigner
Durch die nationale und internationale Offnung von
Mirkten erhalten sowohl die Endverbraucher als auch
die 6ffentliche Hand als Leistungsbeztiger zunehmende
Wahlfreiheiten. Sie konnen zwischen den Leistungen
unterschiedlicher offentlicher und privater Anbieter
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Abb. 4: Rollen des Kantons

GEWAHRLEISTER:
GESUNDHEITS-
DEPARTEMENT

EIGENTUMER:

FINANZ-
DEPARTEMENT

Vorgaben bez.
Rendite,
Ressourcenpolitik

Leistungsauftrag,
Regulierung,
Gesetzgebung

BETREIBER:
SPITAL AG

Vermietung
Immobilie

ZULIEFERER:

HOCHBAUAMT

Der Kanton nimmt bei der rechtlichen Ver-
selbststdndigung zwei Rollen ein: Eigentii-
mer und Gewdhrleister. Méglicherweise agiert
er zugleich als Zulieferer.

Quelle: Schedler et al. 2007, S. 20



auswahlen. Je nach Rolle des Kantons eroffnet dies
sowohl Chancen als auch Risiken. In seiner Rolle als
Gewibhrleister profitiert der Kanton in erster Linie von
vereinfachten Preis- und Leistungsvergleichen. In seiner
zweiten Rolle als Eigentiimer entstehen dem Kanton
aber auch Risiken.

Die Marktliberalisierung eroffnet staatlichen Unterneh-
men wie z.B. Elektrizitatsversorgern oder auch Kantons-
spitilern Wachstumsoptionen. Das kann aus betriebs-
wirtschaftlicher Sicht sinnvoll sein: Durch Wachstum
lassen sich systematisch Skalen- und Verbundeffekte
nutzen. Die damit einhergehenden sinkenden Durch-
schnittskosten stirken die relative wettbewerbliche
Position der Unternehmen. Einerseits ist Wachstum
im Kernbereich moglich, beispielsweise durch die geo-
graphische Expansion in andere Kantone oder sogar
ins Ausland. Andererseits schaftt die Marktliberalisie-
rung neue Geschaftsfelder, wie z.B. Stromhandel an
Spotmarkten. Ausserdem konnen moglicherweise Ver-
bundeffekte genutzt werden, so dass ein Wachstum in
benachbarte Geschiftsfelder 6konomisch sinnvoll ist —
beispielsweise bieten Elektrizititsversorger Leistungen
in der Telekommunikation an (z.B. Openaxs)™, oder 6f-
fentliche Verkehrsbetriebe offerieren ihre Fahrzeugun-
terhaltsleistungen auch gegentiber Dritten (z.B. BLS)®.

Allerdings gehen damit auch neue unternehmerische
Risiken einher. Mit dem Wegfallen des Monopols bei
Verkehrs-, Spital- oder Elektrizitatsversorgungsleistun-
gen wird der Preissetzungsspielraum eingeengt. Die
Kosten von gescheiterten Wachstumsstrategien oder
unrentablen Investitionen kénnen nicht tber Mono-
polgebiihren an Konsumenten weitergereicht werden,
weil diese auf andere Anbieter ausweichen kénnen. Die
entsprechenden Kosten tragt der Kanton bzw. der Steu-
erzahler direkt. Erhohte Risiken existieren insbesondere
im Zusammenhang mit grossen Investitionen oder spe-
zifischen risikotrachtigen Geschiftsmodellen. Im Falle
der Investitionen wird das Unternehmensrisiko wesent-
lich durch das Investitionsvolumen und die Amorti-
sationsdauer beeinflusst. Je linger die Amortisations-
dauer ist, desto grosser ist die Gefahr, dass technische
Neuerungen, verinderte Konsumentenpraferenzen,
Anderungen bei der Regulierung oder beim Angebot
zu Preisanderungen fihren. Das gilt vor allem bei den
langfristig orientierten Investitionen im Kraftwerksbau.
Die Unsicherheit tber die in der Zukunft am Gross-
handelsmarkt preisbestimmenden Kraftwerkstechnolo-
gien macht Investitionen besonders riskant (vgl. auch
Newberry 2002, S. 26). Dabei spielen auch Investitio-
nen im Ausland eine Rolle. Ende 2008 waren Schweizer
Stromversorger an 16 in Betrieb stehenden Gas- oder



Kohlekraftwerken sowie bei weiteren 17 thermischen
Kraftwerken im Bau beteiligt (vgl. Meier 2008, S. 13).
22 dieser Kraftwerke stehen in Italien, wo durch den
umfassenden Kraftwerksneubau mittelfristig ein Preis-
und damit Margenzerfall drohen kénnte (vgl. Vontobel
Equity Research Switzerland 2008).

Unternehmensspezifische Risiken entstehen ausserdem
durch die Wahl des Geschiftsmodells. Beispielsweise
steigt das potenzielle Risiko bei Banken (vgl. auch Box
III) oder auch bei Energieversorgern mit steigender
Relevanz des Handelsgeschifts. Die auf den Energie-
und Energiederivatehandel spezialisierte Elektrizitats-
Gesellschaft Laufenburg AG (EGL), eine 87.4-prozen-
tige Tochtergesellschaft der Ostschweizer Axpo-Gruppe,
erwirtschaftete im Geschiftsjahr 2006/2007 einen Netto-
umsatz von 5,890 Mrd. CHF. Zum Vergleich: Die Ver-
waltungsrechnung des Kantons Aargau, der direkt und
indirekt mit 28 Prozent an Axpo beteiligt ist, weist fir
2007 Aufwendungen von 4,488 Mrd. CHF auf. Neben
den Handelsrisiken entstehen auch Anlagerisiken auf
den Vermogenswerten, welche indirekt Eigentum der
Kantone darstellen. Negative Erfahrungen musste bei-
spielsweise der Kanton Thurgau mit seinem Elektrizi-
tatswerk EKT AG Holding machen. 2007 verlor die EKT
28 Mio. CHF im Zusammenhang mit Wertpapieren
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der zusammengebrochenen US-Bank Lehman Brothers.
Durch den Verlust ging fast ein Drittel des EKT-Vermo-
gens von 90 Mio. CHF verloren.™

Risiken fiir den kantonalen Finanzhaushalt

Grundsatzlich gilt, dass fiir die Verbindlichkeiten einer
rechtlich selbststindigen Gesellschaft ihr Vermogen
haftet. Bei der Aktiengesellschaft beschranke sich diese
Haftung auf das Aktienkapital, bei der GmbH auf
das Stammbkapital. Auch im Falle der selbststaindigen
offentlich-rechtlichen Anstalt kann die Haftung auf
das entsprechende Dotationskapital beschrankt sein.
Beispielsweise heisst es im Gesetz tber das Elektrizi-
tatswerk OW (Art. 17. Abs. 1): «Fur Verbindlichkeiten
sowie Dritten zugefiigten Schaden haftet ausschliess-
lich das Werk mit seinem eigenen Vermogen.»s Ob der
Kanton als Eigentiimer einer Anstalt zusatzlich haftbar
gemacht werden kann, hingt vom Charakter der er-
fullten offentlichen Aufgabe ab. Handelt es sich um
eine gewerbliche Leistung, so richtet sich die Haftung
grundsatzlich nach den Regeln des Zivilrechts. Eine
zusatzliche Haftung des Kantons als Eigentimer kann
jedoch begriindet werden, wenn das Unternehmen fiir
den Kanton «6ffentliche nichtgewerbliche Aufgaben»
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wahrnimmt (vgl. Wiegand und Wichtermann 1999,
S. 12-13).

Falls ausschliesslich das Vermo6gen des Unternehmens
haftet, beschranken sich die finanziellen Risiken des
Kantons auf seine Beteiligung am Gesellschaftskapi-
tal. Im Falle eines Konkurses muss ein Kanton die in
seiner Bestandesrechnung gefiithrten Gesellschaftsan-
teile abschreiben. In der Praxis allerdings bilanzieren
die Kantone ihre Beteiligungen haufig zu Erinnerungs-
werten von o oder 1 CHF, so dass kaum relevante buch-
halterische Konsequenzen resultieren. Aus 6konomi-
scher Sicht ist hingegen weniger der buchhalterische als
vielmehr der tatsichliche Wertverlust relevant. Wiesen
die Beteiligungen vor dem Unternehmenskonkurs
positive Marktwerte auf, entsteht ein faktischer Verlust.
In der Buchhaltung ist dieser jedoch nicht sichtbar,
vielmehr entsteht eine Reduktion der stillen Reserven.
Der Wertverlust entspricht daher dem potenziellen
Ertrag eines Verkaufs vor dem Konkurs.

Eine Beschrinkung der Haftung auf das Gesellschafts-
vermogen durfte in der Praxis schwierig sein. Bei
vielen offentlichen Unternehmen existiert ein gewisses
Ausmass an 6ffentlichen nicht-gewerblichen Aufgaben,
so dass der Kanton zusatzlich haftbar gemacht werden

kann. Andererseits resultiert eine faktische Haftung,
wenn der Kanton als Eigentiimer einer Institution
deren Existenz sichert. In vielen Fallen diirfte es aus po-
litischen Griinden ausgeschlossen sein, dass ein Kanton
den Konkurs einer Gesellschaft zulasst, an der er be-
deutend beteiligt ist. Die besten Beispiele von Existenz-
garantien finden sich bei Kantonalbankkrisen, wo die
Kantone unabhingig von der Frage der Staatsgarantie
die Institute sanierten (vgl. Box III).

Eine zusitzliche Haftung durch den Kanton entsteht
im Falle einer Entsendung eines kantonalen Vertreters
in den Verwaltungsrat. Gemiss Obligationenrecht Art.
754 gilt, dass Mitglieder des Verwaltungsrats sowohl
gegeniiber der Gesellschaft als auch gegentiber den ein-
zelnen Aktionaren und Gesellschaftsglaubigern fiir den
Schaden verantwortlich sind, den sie durch absicht-
liche oder fahrlassige Verletzung ihrer Pflichten verur-
sachen (Organhaftpflicht). Weisungen an einen (man-
datierten) Vertreter eines Kantons im Verwaltungsrat
fuhren letztlich dazu, dass die Verantwortlichkeit an
den Kanton als Weisungserteiler tbergeht (vgl. auch
Forstenmoser und Muller 2007, S. 46). Durch den Ab-
schluss von Organhaftpflichtversicherungen kann der
Kanton das Risiko minimieren — vorbehalten bleiben
jedoch Haftungsausschlisse.



Mehrheitsbeteiligungen und Risikocontrolling

Der Kanton kann grundsatzlich auf zwei Arten auf
das verinderte Umfeld reagieren. Erstens kann er die
Zusammensetzung seines Beteiligungsportfolios aktiv
bewirtschaften. Finanzielle Risiken lassen sich am ein-
fachsten durch eine Beteiligungsreduktion bei jenen
Unternehmen umsetzen, die am starksten den freien
Marktkraften ausgesetzt sind bzw. die hochsten Betei-
ligungsrisiken aufweisen. Durch den Verdusserungser-
trag kann der Staat seine Schulden und damit die Schul-
denlast reduzieren. Je nach Zinsniveau, Schuldenlast
und Marktentwicklung ist eine solche Strategie min-
destens aus betriebswirtschaftlicher Optik vorteilhaft
(vgl. Box II).

Bei der aktiven Bewirtschaftung des Beteiligungsport-
folios sind der kantonalen Exekutive allerdings Grenzen
gesetzt. Das Eigentum an 6ffentlichen Unternehmen ist
in den meisten Kantonen in Spezialgesetzen geregelt.
Eine Verinderung der Eigentumsquote ist daher an
einen parlamentarischen, ggf. sogar an einen Volksbe-
schluss gekoppelt. Fir die Entscheidungstrager in den
kantonalen Verwaltungen stellen diese politischen Ent-
scheidungen in der Regel eine Rahmenbedingung dar,
die sie nicht oder nur teilweise beeinflussen konnen.
Daneben gibt es auch politokonomische Griinde, die
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Box II: Strategie Schuldenreduktion am Beispiel des Kantons BE und BKW FMB Energie AG

Der Kanton Bern ist mit einer Beteiligung von 52,5 Prozent Mehrheitseigner an der bdrsennotierten BKW FMB
Energie AG. Ende 2006 hatte dieses Aktienpaket bei einem Preis von etwa 143 CHF pro Aktie einen Gesamtwert
von rund 3,97 Mrd. CHF, bis Ende 2007 nahm der Wert des Aktienpakets aufgrund der Kurssteigerung (144 CHF
pro Aktie) auf 3,99 Mrd. CHF zu. Neben diesem Wertzuwachs profitierte der Kanton Bern in erster Linie durch die
Ausschiittung einer Dividende im Umfang von 74,9 Mio. CHF.

Zur Simulation der Strategie «Schuldenreduktion» wird unterstellt, dass es dem Kanton Bern gelingt, sein
Aktienpaket zum Marktpreis von 3,97 Mrd. CHF per Anfang 2007 zu verdussern.’s Als Folge dessen kann er seine
Schulden (sog. Bruttoschuld I 2007) von 6,481 Mrd. CHF auf 2,5 Mrd. CHF reduzieren. Eine solche Schuldenre-
duktion reduziert auch die laufenden Ausgaben fiir Passivzinsen. Im Jahr 2007 leistete der Kanton Passivzinsen
von insgesamt 157 Mio. CHF. Die durchschnittlichen Zinszahlungen auf den Schulden beliefen sich auf rund
2,43 Prozent. Werden die Ertrdge aus dem Aktienverkauf zur Schuldentilgung verwendet, kann der Kanton jdhr-
lich Zinszahlungen im Umfang von rund 96 Mio. CHF einsparen. Von diesen Einsparungen sind die nach einem
Verkauf entfallenden Dividendenzahlungen der BKW an den Kanton von rund 75 Mio. CHF (im Jahr 2007) abzuzie-
hen. Netto wird der Kanton Bern um rund 21 Mio. CHF jdhrlich entlastet.

Natiirlich wird die Kapitalrendite der BKW-Beteiligung nicht einzig durch die Dividende bestimmt. Vielmehr
besteht auch das Potenzial eines Kapitalgewinns. Im vorliegenden Fall allerdings nahm der Wert der Aktie im
Jahresverlauf 2007 von etwa 143 auf 144 CHF zu, reduzierte sich aber bis Ende 2008 auf rund 102 CHF. Der Wert-
verlust, den der Kanton in der Zeitspanne zwischen Anfang 2007 und Ende 2008 erlitt, belduft sich damit auf
1,137 Mrd. CHF.

Um das Risiko eines Wertverlustes zu mindern, hdtte der Kanton Bern sein Anlagenportfolio Anfang 2007 di-
versifizieren kénnen. Das heisst, er hdtte die durch einen Verkauf der BKW-Anteile frei werdenden Mittel bei-
spielsweise in einen Aktienfonds investieren kdnnen, so dass der Wert seines Portfolios nicht einzig von einem
Unternehmen abhdngt («Diversifizierungsstrategie»). Eine Investition in ein Portfolio, welches beispielsweise
die Unternehmen des Swiss Market Index (SMI) abbildet, hdtte ihm jedoch in der Zeitspanne zwischen Anfang
und Ende 2007 beziiglich der Bewertung keine finanziellen Vorteile beschert (vgl. Abbildung unten). Auch unter
Berlicksichtigung der Bérsenschwdche im Laufe des Jahres 2008 hdtte die Strategie Diversifizierung keine Vor-
teile gebracht, zumal die Bérsenverluste praktisch alle SMI-Titel betrafen. Als Alternative zu den Aktien hdtte
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eine Schuldentilgungsstrategie, wie sie in Box II darge-
stellt wird, erschweren. Die potenziellen Ertrage einer
Verausserung wirden im politischen Prozess sofort eine
ganze Reihe von Begehrlichkeiten wecken — der Abbau
der Schulden wire womoglich kein Thema mehr.

Aus diesem Grunde kommt zweitens dem Beteiligungs-
bzw. Risikomanagement eine erhohte Bedeutung zu.
Der Kanton muss sich in seiner Eignerrolle aktiv iber
die Risiken seiner Beteiligungen informieren. Das aber
bedeutet, dass der Kanton beispielsweise Spezialisten
in den Verwaltungsrat delegiert oder spezifische Ri-
siko-Audits durchftihrt. Die entsprechenden Informa-
tionen konnen zur Beeinflussung des Geschéftsmodells
(Reduktion von risikobehafteten Geschaftsbereichen,
Veranderung der geographischen Ausdehnung usw.)
oder zum Vorschlag einer Verainderung der Beteili-
gungsquote fihren. Bei der Beeinflussung des Ge-
schaftsmodells offenbart sich jedoch auch ein funda-
mentaler Zielkonflikt des staatlichen Engagements.
Aus einer unternehmerischen Sicht kénnen risikobe-
haftete Investitionen und neue Geschiftsmodelle bzw.
Wachstumsstrategien durchaus sinnvoll sein. Als Mehr-
heitsaktionar ist ein Kanton hingegen gut beraten,
durch seinen Einfluss auf die Geschaftsfithrung die un-
ternehmerischen Risiken gering zu halten — entgegen

der Kanton Bern die Mittel in Immobilienfonds investieren kénnen (abgebildet durch SWIIP/SWX-Immobilien-
fonds-Index). Die Werthaltung war im betreffenden Zeitraum im Vergleich zu Aktien weit héher. Die geringere
Kursvarianz impliziert geringere Investorenrisiken. Die Immobilienkrise der 1980er Jahre in der Schweiz oder
der aktuelle Wertzerfall am US-Immobilienmarkt illustrieren jedoch auch die Risiken in diesem Segment.

Eine héhere Werthaltung hdtte der Kanton alternativ (ber den Kauf von (Staats-)Anleihen erreichen kénnen,
allerdings entspricht eine solche Strategie faktisch der oben dargestellten «Schuldenreduktion» - der Kanton
wiirde seine eigenen Anleihen zuriickkaufen. Eine solche Strategie bietet tendenziell die hdchste Sicherheit.
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dem betriebswirtschaftlichen Optimum. Allerdings
zeigt sich in der Praxis, dass die Moglichkeiten der
Einflussnahme der o6ffentlichen Hand im Zuge der
Marktliberalisierung abnehmen. Erfahrungen aus der
Strommarktliberalisierung in Deutschland zeigen,
dass Elektrizitatswerke ihren wirtschaftlichen Hand-
lungsspielraum systematisch erh6hen konnten. Mit
dem Verweis auf die verschirfte Wettbewerbssituation
konnten die Unternehmen vermehrt politische Erwar-
tungen zurickweisen (vgl. Edeling et al. 2004, S. 158).
Das Management der Beteiligungen durch die kanto-
nalen Behorden wird eingehend in Kapitel 4 erldutert.
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03 Beteiligungen der Kantone
Grundlagen und Struktur der Analyse

Die veranderten Rahmenbedingungen stellen die
Kantone vor neue Herausforderungen bei der Bewirt-
schaftung ihrer Beteiligungen. Dabei muss der Kan-
ton — je nach Art der Beteiligung — sowohl die Perspek-
tive des Gewahrleisters als auch jene des Eigentimers
bzw. Investors einnehmen. Aus der Perspektive des Ge-
wabhrleisters stellt sich die Frage, welche Beteiligungen
auch in Zukunft nétig sind, um ein ausreichendes Ver-
sorgungsniveau zu gunstigen Konditionen sicherzustel-
len. Aus der Perspektive des Eigentiimers dagegen stellt
sich die Frage, ob eine (Mehrheits-)Beteiligung langer-
fristig finanziell attraktiv ist (vgl. auch Box II).

Die Ausfihrungen in Kapitel 2 zeigen, dass zwischen
den beiden Perspektiven grundsatzlich eine positive
Beziehung existiert. Je privater der Charakter der Leis-
tungserbringung und je hoher die Wettbewerbsinten-
sitat ist, desto eher kann bzw. soll der Kanton seine
Mehrheitsbeteiligung reduzieren. Um eine Grund-
lage fir mogliche Beteiligungsstrategien zu schaffen,
ist es daher sinnvoll, jene Bereiche zu identifizieren,
bei denen weder aus Sicht des Eigners noch aus jener
des Gewahrleisters das Festhalten an Mehrheitsbeteili-
gungen langfristig attraktiv bzw. notig ist. Abbildung
s strukturiert einige Leistungsbereiche der Kantone
schematisch nach dem Grad der Marktoffnung sowie
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dem privaten bzw. 6ffentlichen Charakter des Gutes.
Leistungsbereiche im rechten oberen Quadranten
zeichnen sich durch einen privaten Charakter und eine
hohe Wettbewerbsintensitat aus. Insbesondere in diesen
Bereichen gilt es fur die Kantone, ihre Beteiligungen
zu uberprifen. Dabei bietet sich eine Verausserung von
Beteiligungen insbesondere in den Bereichen Finanz-
wesen (z.B. Kantonalbanken) und Energie an. In der
Praxis diirften sich fir solche Unternehmen auch relativ
einfach private Investoren finden lassen. Weitere rele-
vante Bereiche sind zudem der Regionalverkehr und die
Gesundheit. Auch dabei handelt es sich um Leistungen
mit einem eher privaten Charakter. Jedoch ist davon
auszugehen, dass in gewissem Ausmass auch positive
externe Effekte bestehen, so dass ein begrenzt 6ffentli-
cher Charakter und damit eine staatliche Forderung be-
grindet werden kann. Dennoch existiert auch in diesen
Bereichen bereits ein Markt mit einer grossen Anzahl
offentlicher und privater Akteure, so dass im Falle eines
staatlichen Leistungseinkaufs Wettbewerb in Form von
Ausschreibungsverfahren moglich ist. Zwar dirfte
hier der Verkauf von Beteiligungen an private Investo-
ren vorerst eine eher geringe Rolle spielen, hingegen
driangen sich vermehrt Eigentumsveranderungen im
Zusammenhang mit Strukturbereinigungen bzw. Kon-
solidierungen im Markt auf.
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Grundlagen und Struktur der Analyse

Die Analyse der kantonalen Beteiligungen orientiert
sich grundsatzlich an der Darstellung in Abbildung s.
Aufgrund der relativ geringeren Notwendigkeit und
Attraktivitit eines staatlichen Engagements bilden die
Bereiche Finanzdienstleistungen, Energieversorgung, 6f-
fentlicher Verkehr und Gesundheit einen Schwerpunkt
der Analyse. Insbesondere in diesen Bereichen stellt sich
bei den Kantonen kiinftig die Frage einer langerfristi-
gen Beibehaltung oder Verausserung der Beteiligungen.
Diese Fragestellung ist unabhingig von staatlichen Bank-
beteiligungen zur Erhaltung von Systemstabilitat. Die
aktuellen (Teil-) Verstaatlichungen von privaten Banken
im Rahmen der Finanzkrise sind nicht durch die Alloka-
tionsfunktion des Staates, sondern vielmehr durch seine
Stabilisierungsfunktion begriindet. Sobald die Gefahr
einer Systemkrise gebannt ist, sollte der Staat seine Betei-
ligungen veraussern. Unter der Rubrik «iibrige» werden
ausserdem Beteiligungen der Kantone in den Bereichen
Landwirtschaft, Kultur/Freizeit sowie Informatikleistun-
gen betrachtet. Abbildung 6 gibt einen Uberblick tiber
die Struktur der Analyse.

Aufgrund der hohen Relevanz auf Kantonsebene wird
dariiber hinaus auch der Bildungssektor in einem sepa-
raten Unterkapitel analysiert. Allerdings findet insbeson-
dere bei den Fachhochschulen und den Padagogischen

Abb. 5: Strukturierung kantonaler Beteiligungen
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Grundlagen und Struktur der Analyse

Hochschulen im Moment ein fundamentaler Veran-
derungsprozess bei den Rechts-, aber auch Eigentums-
strukturen statt. Die mehr als 70 Institutionen weisen
unterschiedliche Rechtsformen auf, teilweise wurden sie
im Rahmen der Schaffung von Fachhochschulverbiin-
den in einer einzigen Gesellschaft mit mehreren Trager-
kantonen zusammengefasst, teilweise sind die Schulen
als separate selbststaindige Anstalten oder auch als Teil
der Verwaltung gefithrt. Der Abschnitt zur Bildung gibt
eine Ubersicht tiber den Stand dieses Prozesses. Aller-
dings werden die Fachhochschulen und die Pidagogi-
schen Hochschulen bei der Erfassung im Anhang der
Publikation sowie bei der Darstellung der kantonalen
Beteiligungen in den Abbildungen 7 und 8, wo aggre-
gierte Werte auf Basis des Anhangs dargestellt werden,
ausgeklammert. Die Heterogenitit der Strukturen
wirde die Resultate der Analyse verzerren.

Nicht erfasst wird ausserdem allfalliges separates
Eigentum der Kantone an Grundstiicken und Gebauden
der Gesellschaften. Haufig sind 6ffentliche Unternehmen
wie z.B. Spitalgesellschaften oder Flughafen formell nicht
die Eigentimer ihrer Immobilien. Vielmehr missen
sie diese vom Kanton mieten. Die Immobilien stellen
daher zusatzliche Werte in den Bilanzen der Kantone dar,
welche in der folgenden Analyse ausgeklammert werden.
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Abb. 6: Struktur der Analyse
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Die Analyse der Beteiligungsportfolios wird nach Sektoren strukturiert.
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Ubersicht

Die Kantone weisen insgesamt knapp 1000 Beteili-
gungen an rund 600 rechtlich eigenstandigen Gesell-
schaften aus (vgl. Abbildung 7). Die Differenz zwischen
der Anzahl Beteiligungen und der Anzahl Gesell-
schaften ist auf den Umstand zurtickzufiihren, dass un-
terschiedliche Kantone oft gleichzeitig an denselben
Gesellschaften beteiligt sind. Bei rund 8 Prozent der
Beteiligungen sind die Kantone jeweils alleinige Eigner,
bei weiteren 8 Prozent sind sie Mehrheitseigner. Bei
jeder funften Beteiligung nimmt ein Vertreter des Re-
gierungsrats Einsitz im Verwaltungs- bzw. Institutsrat.

Bewertung der Beteiligungen

Die Gesamtheit der Beteiligungen steht mit rund 8,3
Mrd. CHF in den Bestandesrechnungen bzw. Bilanzen
der Kantone. Im Vergleich zu den aggregierten Jahres-
etats der Kantone von etwa 72 Mrd. CHF nimmt sich
diese Zahl eher bescheiden aus. Da die Mehrzahl der
Beteiligungen zu Nominalwerten oder sogar nur Er-
innerungswerten bilanziert wird, gibt der aggregierte
Buchwert der Beteiligungen deren tatsichliche Bedeu-
tung jedoch nur ungenau wieder. Weder die Auswertung
der Anzahl der Beteiligungen noch deren aggregierter

Ubersicht {iber das aggregierte Portfolio

Buchwert konnen daher einen koharenten Einblick in
das Volumen der kantonalen Beteiligungsportfolios
geben. Eine Schatzung des aggregierten Marktwerts der
Beteiligungen ist im Rahmen dieser Arbeit unmaoglich,
da nur wenige an der Borse kotiert sind.

In den meisten kantonalen Portfolios dominieren wert-
massig die Beteiligungen im Bereich der Finanzdienst-
leistungen (vgl. Abbildung 7). Es handelt sich in erster
Linie um die Kantonalbanken, die mit einer Gesamt-
summe von rund 6,3 Mrd. CHF in den Biichern der
Kantone stehen.” Dabei dominieren die Ziircher Kan-
tonalbank, die zum Nominalwert des Gesellschafts-
kapitals von rund r,9 Mrd. CHF verbucht ist, sowie
die Banque Cantonale Vaudoise (BCV) mit einem
Buchwert von rund 1,1t Mrd. CHF. Sie wird vom Kanton
VD auf das Finanz- und Verwaltungsvermogen aufge-
teilt und deutlich iiber dem Nominalwert von 365 Mio.
CHEF (2007) bilanziert. Eine Aufteilung der Bilanzie-
rung auf Finanz- und Verwaltungsvermogen kennen
auch die Kantone BL, JU, LU und SG, wobei sich die
Bewertung im Finanzvermogen meist am Marktwert
orientiert, das Verwaltungsvermogen dagegen spiegelt
Nominalwerte wider. Ublicherweise aber werden die
Kantonalbanken im Verwaltungsvermégen zu Nomi-
nalwerten verbucht.



Ubersicht Uber das aggregierte Portfolio

Andere Beteiligungen im Bereich Finanzdienstleistun-
gen wie z.B. Burgschaftsgenossenschaften werden fast
ausschliesslich mit Erinnerungswerten bilanziert. Gar
nicht bilanziert werden in den meisten Fallen die kan-
tonalen Gebaudeversicherungen, da sie nicht mit Ge-
sellschaftskapital ausgestattet sind. Eine Ausnahme
stellt der Kanton SG dar, der seine Gebaudeversiche-
rungsanstalt mit einem Wert von 4,8 Mio. CHF bilan-
ziert —ungeachtet des fehlenden Gesellschaftskapitals.
Neben dem Finanzsektor schlagt vor allem der Bereich
Energie mit etwa 1,1 Mrd. CHF zu Buche. Hier domi-
niert die Bewertung der Beteiligungen gemass Nomi-
nalwert. Der Kanton BE beispielsweise bilanziert die
BKW zum Nominalwert von nur 69,4 Mio. CHF im
Finanzvermogen, wahrenddessen die Beteiligung von
52,5 Prozent Ende 2007 einen Marktwert 4 Mrd. CHF
aufwies.

Entgegen den Volumen gemass Buchwerten entfallt
die grosste Anzahl an Beteiligungen im Segment
«librige» an. Haufig handelt es sich um Minderheits-
beteiligungen im Bereich der Landwirtschaft. Insge-
samt handelt es sich um 447 Beteiligungen mit einem
Buchwert von nur gerade 146 Mio. CHF. Weitere 190
Beteiligungen entfallen auf den Bereich Verkehr, 146 auf
den Bereich Finanzen, 102 auf Energie, 56 auf Bildung
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(exklusive Fachhochschulen und Padagogische Hoch-
schulen) sowie 42 auf Gesundheit, vor allem Spitaler.

Regierungsrite in den Verwaltungsraten

Bei der Steuerung der Unternehmen, an welchen die
Kantone beteiligt sind, stellt sich haufig die Frage einer
Vertretung des Kantons im Verwaltungs- bzw. Instituts-
rat. Die vorliegende Analyse zeigt, dass bei jeder finften
Beteiligung die Kantone mit mindestens einem Regie-
rungsrat im entsprechenden Fithrungsorgan vertreten
sind. Daraus lasst sich schliessen, dass die Kantone auch
dann haufig mit Regierungsraten vertreten sind, wenn
sie nur Minderheiten an den Unternehmen halten. Die
kantonale Vertretung in den Verwaltungs- bzw. Insti-
tutsraten wird dabei allerdings unterschatzt. Nebst Mit-
gliedern des Regierungsrats konnen auch Mitarbeiter
der Verwaltung oder mandatierte Drittpersonen die
Interessen des Kantons vertreten. In der vorliegenden
Analyse werden solche Personen jedoch nicht erfasst.

Am weitaus haufigsten ist die Regierungsratsvertre-
tung im Bereich Energie. Bei rund 40 Prozent aller
Energieunternehmen in den Portfolios der Kantone
sind diese durch mindestens einen Regierungsrat
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reprasentiert. Das ist insofern tiberraschend, als gerade
in diesem Sektor die Liberalisierung relativ weit fort-
geschritten ist und der Kanton in der Regel nicht als
eigentlicher Leistungsbezuger auftritt — im Gegensatz
zum Verkehrs- oder Gesundheitssektor. Eher gering ist
dagegen die Vertretung bei den Bildungsinstitutionen.
Das kann damit zusammenhingen, dass in Abbildung 8
Padagogische Hochschulen und Fachhochschulen
wegen ihrer heterogenen Strukturen ausgeklammert
werden. Bei den erfassten Universitaten ist das Bild aller-
dings heterogen. Vor allem in der Westschweiz sind
Regierungsrite weniger oft in den obersten Instituts-
raten vertreten.

Die Vertretung durch Regierungsrate im obersten Fith-
rungsorgan der Unternehmen variiert zwischen den
Kantonen stark. Sehr gering ist dieser Anteil in den
Kantonen VD und BE. Im Kanton VD ist nur gerade
bei etwa 5 Prozent der Beteiligungen mindestens ein
Regierungsrat im obersten Fihrungsorgan vertreten.
Im Kanton BE belauft sich der Anteil auf 9 Prozent. Zur
Frage der kantonalen Vertretung in den Verwaltungs-
raten hatte der Kanton BE 2006 eigens ein Rechtsgut-
achten in Auftrag gegeben. Dieses kommt zum Schluss,
dass eine Vertretung durch den Staat vor allem in fol-
genden Situationen sinnvoll ist: «Wo es einzig darum

geht, fir die Erfillung einer bestimmten staatlichen
Aufgabe eine gewisse organisatorische und betriebliche
Freiheit zu erlangen (wie z.B. bei der Bedag Informatik
AG, der Gebaudeversicherung Bern und - solange der
Kanton Alleinaktionir ist— beim Schulverlag blmv AG)»
(vgl. Finanzdirektion des Kantons Bern 2007, S. 69).
Daruber hinaus halt der Bericht fest, dass Interessen-
konflikte zu vermeiden sind. Dies spricht dafir, dass
Personen delegiert werden, welche nicht gleichzeitig
mit Aufsichtsaufgaben betraut sind.

Sehr hoch ist dagegen die Regierungsratsvertretung in
den Kantonen OW und SH, wo bei mehr als 40 Prozent
aller Beteiligungen eine Regierungsratsvertretung im Ver-
waltungs- bzw. Institutsrat existiert (vgl. Abbildung 8).
Gerade im Falle des Kantons OW ist die hohe Beteili-
gung auch damit begriindet, dass insbesondere bei den
Unternehmen, an denen jeweils mehrere Kantone be-
teiligt sind (z.B. im Rahmen eines Konkordats), jeweils
die Regierungsrate im Verwaltungsrat Einsitz nehmen.
Im Mittelfeld ist dagegen der Kanton AG, obschon der
in seiner Richtlinie zur Public Corporate Governance
definiert, dass sich der Kanton im obersten Fithrungs-
organ der Beteiligungen nicht durch Mitglieder des
Regierungsrats, des Grossen Rats oder durch Verwal-
tungsangestellte vertreten lasst. Einschrankungen dieser
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Regel gelten aber «bei Fithrungsorganen, die iberwie-
gend durch Vertreter von Kantonen besetzt sind» (PCG-
Richtlinie R 13). Der Aargauer Regierungsrat war Ende
2007 noch in folgenden Fithrungsorganen vertreten:
Axpo, Vereinigte Schweizerische Rheinsalinen, Son-
dermilldeponie Kolliken, Kantonalbank und Gebau-
deversicherung. Bei den Kantonsspitalern hat sich der
Regierungsrat systematisch aus den Verwaltungsriten
zuriickgezogen. Ausserdem hat der Kanton AG im Ver-
haltnis zu seiner Grosse ein relativ kleines Portfolio mit
hauptsichlich wesentlichen Beteiligungen.

Kiinftige Strategien der Einsitznahme

in Verwaltungs- und Institutsraten

Die Frage der Einsitznahme von Regierungsvertretern
in den Verwaltungs- bzw. Institutsraten wird kiinftig an
Relevanz gewinnen. Auf der einen Seite verlangt eine
moderne Public Corporate Governance, dass sich die
Politik vermehrt zuriickzieht, um Interessenkonflikte
zu vermeiden und um den offentlichen Unternehmen
betriebswirtschaftliche Autonomie einzuraumen. Auf
der anderen Seite muss der Staat als Eigentiimer zwangs-
laufig eine Aufsichtsfunktion wahrnehmen, schliesslich
kann er nicht davon ausgehen, dass das Management
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der Unternehmen in jedem Fall die gleichen Interessen
verfolgt. Das allerdings setzt nicht zwingend voraus,
dass Mitglieder der Regierung selber im Verwaltungs-
bzw. Institutsrat vertreten sind. Um den Einfluss der
Politik zu reduzieren, kann die Regierung die Einsitz-
nahme an Mitarbeiter der Verwaltung oder gar an
Externe mit entsprechendem Fachwissen delegieren.
Sie konnen vertraglich verpflichtet werden, die Interes-
sen der offentlichen Hand wahrzunehmen. Aufgrund
der Informationspflicht erhalt die Regierung zudem
direkte Informationen aus dem Verwaltungs- oder In-
stitutsrat (vgl. auch Bundesrat 2006, S. 40). Dabei gilt
es zu beachten, dass gerade bei kotierten Gesellschaf-
ten aufgrund der notwendigen Gleichbehandlung von
Aktiondren ein privilegierter Informationszugang nur
beschrankt moglich ist (vgl. Bundesrat 2009, S. 20).

Auch bei der Delegation konnen Konflikte entstehen,
zumal die in den Verwaltungs- bzw. Institutsrat ent-
sandten Personen faktisch sowohl die Interessen der
offentlichen Hand als auch jene der Unternehmung
wahrnehmen. Der Zusatzbericht zum Corporate-Go-
vernance-Bericht des Bundesrats halt dazu fest, dass
der Grundsatz des Vorrangs des Gesellschaftsinteresses
auch auf einen entsandten Staatsvertreter anwendbar
ist (vgl. Bundesrat 2009, S. 21). Mindestens theoretisch
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kann ein Interessenkonflikt ausgeschlossen werden,
wenn hinter dem Ernennungsrecht der 6ffentlichen
Hand ein offentliches Interesse steht, welches wiederum
im statutarischen Gesellschaftszweck reflektiert wird.

Im Corporate-Governance-Bericht des Bundesrats wird
eingeschrankt, dass der Bund nur dort einen Vertreter
delegieren soll, «wo das Anforderungsprofil des Lei-
tungsorgans oder der Steuerungsbedarf des Bundes
dies nahelegen» (vgl. Bundesrat 2006, S. 40). Die For-
mulierung lasst zwar Interpretationsspielraum, weist
aber darauf hin, dass die Vertretung der o6ffentlichen
Hand im Verwaltungs- bzw. Institutsrat nicht in jedem
Fall nétig ist, zumal es auch andere Moglichkeiten der
Aufsicht bzw. der Steuerung gibt, beispielsweise tiber
die Gestaltung der Gesetze oder die rechtlich verbind-
liche Definition strategischer Ziele. Daneben kann der
Staat als Eigner seine Interessen auch im Rahmen der
Generalversammlung oder durch spezifische Investo-
rengesprache mit der Unternehmensleitung wahrneh-
men. Ein Verzicht auf die Entsendung eines Vertreters
in den Verwaltungs- bzw. Institutsrats kann ggf. auch
aus Grunden der Organhaftpflicht sinnvoll sein (vgl.
auch Kapitel 2). Falls dennoch ein Vertreter der 6ffent-
lichen Hand delegiert wird, sind Vorkehrungen gegen
mogliche Interessenkonflikte vorzunehmen. Beispiels-

weise sollte es sich nicht um einen Vertreter jenes De-
partements handeln, welches gleichzeitig Funktionen
der Leistungsbestellung bzw. Regulierung itbernimmt
(vgl. auch Kapitel 4).
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Abb. 7a: Anzahl der Beteiligungen Ende 2007: Rund 1000 Beteiligungen an 600 Unternehmen

AG - - _ E E E E Das erfas.si.te aggregierte Portfolio dt'er K'antone besteht aus
Al - [ | _ i i i i 983 Beteiligungen an 606 unterschiedlichen Unternehmen.
AR _ [ | _ i i i i Der Unterschied ist darauf zuriickzufiihren, dass an 100 Un-
BE - [ ] . . .— i i i ternehmen jeweils zwei oder mehrere Kantom'e befeﬂigt 's1'nd.
BL _ _ : — i i In der Analyse werden Fachhochscht.JIen sowie I?ada'gug1sche
BS* I e e Hochschulen ausgeklammert, da die unterschiedliche Um-
FR _ I | ] ' — setzung der laufenden Reformen zu einer Verzerrung der Re-
GE - [ ] I _ E E sultate fiihren wiirde. Bei"den 1000 erfassten Beteiligungen
GL _ l _ i i ! ! ! i dominiert das Segment «iibrige». Am meisten Beteiligungen
GR I | [ i i ] weist der Kanton VD auf, am wenigsten SZ.
Ju w0 = §
LU — —
NE N W : I
N S N 3 | | , ,
ow I 3 3 i i | i
S N W - |
SH I ] i i
SO N | i
Sz I T . i i i i i ;
Tc . 0 | |
TI . i | |
UR - — ;
vD S - , 1 S
vs I . e — ————
ZG S e — | |
ZH _ - . e ———————————

M Finanzen Energie M Bildung Gesundheit Verkehr/Transport M {ibrige

*inkl. Unterbeteiligungen der IWB

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE EINBLICK IN DIE KANTONALEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN UND DEREN STEUERUNG | 46/47

Quelle: Eigene Darstellung



Ubersicht Uber das aggregierte Portfolio

Abb. 7b: Buchwerte der Beteiligungen Ende 2007: Dominanz der Kantonalbanken
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Der aggregierte Buchwert der kantonalen Beteiligungen be-
lduft sich auf 8,3 Mrd. CHF, rund 6,3 Mrd. davon entfallen auf
den Bereich Finanzdienstleistungen und damit in erster Linie
auf die Kantonalbanken. Der tatsdchliche Wert der Beteili-
gungen diirfte in der Realitdt weit hdher liegen. Alleine das
Berner 52-Prozent-Aktienpaket an BKW wies Ende 2007 einen
Wert von rund 4 Mrd. CHF auf.

Quelle: Eigene Darstellung
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Abb. 8: Regierungsrdte in den Verwaltungs- bzw. Institutsrdten’s: Hdufig bei Energieunternehmen
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Ubersicht

Neben den dominierenden Kantonalbanken finden
sich in den Portfolios der Kantone weitere Unterneh-
men aus der Finanz- und Kreditbranche. So sind die
Kantone auch Eigner von Gebiaudeversicherungen
sowie von diversen Kredit- und Birgschaftsgenossen-
schaften. Schliesslich sind alle Kantone an der Schwei-
zerischen Nationalbank beteiligt.

Kantonalbanken

Der Markt fiir Finanzdienstleistungen bzw. das Kredit-
geschift gilt als sehr wettbewerbsnah. In der Schweiz
existierten 2007 286 eingetragene Banken und Banken-
gruppen (Schweizerische Nationalbank 2007, S. A18).
Bei 24 Instituten handelt es sich um Kantonalbanken.
Ursprunglich war jeder schweizerische Kanton bzw.
Halbkanton Eigner einer Kantonalbank. Im Zuge des
schwierigeren wirtschaftlichen Umfelds sowie durch un-
ternehmensspezifische Misswirtschaft gingen Mitte der
1990er Jahre die Kantonalbanken der beiden Kantone So-
lothurn und Appenzell Ausserrhoden unter (vgl. Box III).

Von den 24 noch existierenden Kantonalbanken sind 16
Institute selbststindige offentlich-rechtliche Anstalten.

Davonsind 1 (AG, Al, FR, GL, NE, SH, SZ, TG, TI, UR,
ZH) in vollstandigem Kantonseigentum, bei weiteren 5
(BL, BS, GR, NW, OW) sind die Kantone aufgrund der
Schaffung von Partizipationskapital nicht mehr alleinige
Eigner, jedoch sind sie alleine stimmberechtigt. Bei den
tbrigen 8 Instituten handelt es sich um Aktiengesellschaf-
ten. Dabei dominiert die spezialgesetzliche Aktiengesell-
schaft gemiss OR 763 (GE, JU, VS, VD, ZG) sowie die
privatrechtliche AG gemaiss OR 620 (BE, LU). Einzig die
St. Galler Kantonalbank wurde als gemischtwirtschaftli-
che AG konzipiert (OR 762). Bei allen acht Aktiengesell-
schaften sind neben den Kantonen auch Dritte beteiligt.
Die Beteiligung der Kantone variiert zwischen 49,8 und
73,3 Prozent. Bei sechs Banken verfiigen die Kantone tber
Mehrheitsbeteiligungen am Aktienkapital (BE, JU, LU,
SG, VD, VS). Die Zuger Kantonalbank ist zur Halfte
im Kantonseigentum, und bei der Banque Cantonale de
Geneve ist der Kanton mit 49,8 Prozent beteiligt, wobei
der Kanton allerdings tiber einen Stimmrechtsanteil von
53,3 Prozent verfuigt. Zwei Kantone verfugen zusatzlich
tber Beteiligungen an ausserkantonalen Institutionen.
Der Kanton ZG ist an der Banque Cantonale de Jura und
der Banque Cantonale Vaudoise beteiligt, der Kanton
NW an der Luzerner Kantonalbank. Bei den Beteiligun-
gen handelt es sich jedoch um sehr geringe Anteile —
jeweils unter einem Prozent des Gesellschaftskapitals.
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Die Ausgestaltung der Rechtsform der Kantonalbanken
ist nicht zuletzt im Hinblick auf deren steuerliche Be-
handlung relevant (vgl. KPMG 2007). Offentlich-rechtli-
che Anstalten sind bei der direkten Bundessteuer von der
Gewinnsteuer befreit. Die als Aktiengesellschaften errich-
teten Kantonalbanken haben diesen Steuervorteil nicht.
Bei den Kantons- und Gemeindesteuern gelten dagegen
vor allem politische Erwagungen hinsichtlich ihrer steu-
erlichen Behandlung. So ist beispielsweise die Thurgauer
Kantonalbank - trotz ihrer Rechtsform als offentlich-
rechtliche Anstalt — nicht steuerbefreit. Die Aktienge-
sellschaften werden auf Kantons- und Gemeindeebene
zwar alle besteuert, allerdings gilt bei einigen Kantonen
(GE, VS, ZQG), dass eine Steuerbefreiung proportional
zum Anteil des Kantons am Aktienkapital vorgenommen
wird. Schitzungen gehen davon aus, dass 2006 dem Bund
und den Kantonen brutto rund 549 Mio. CHF zusitzliche
Steuereinnahmen zugeflossen waren, wenn alle Kantonal-
banken Steuern entrichtet hitten (vgl. KPMG 2007, S. 6).
Natirlich hitte dies gleichzeitig die Moglichkeiten der
Gewinnausschiittung reduziert. Eine Besteuerung aller
Kantonalbanken hatte daher tendenziell eine Mittelver-
schiebung von den Kantonen zum Bund zur Folge.

Die Kantonalbanken wurden — mit Ausnahme der
Banque Cantonale du Jura — zwischen 1816 und 1916
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Box III: Beteiligungsrisiko Kantonalbank

Jiingste Entwicklungen bei den deutschen Landesbanken im Zusammenhang mit der Finanzkrise illustrieren
die Risiken fiir die staatlichen Eigentiimer von Finanzinstituten. Analoge Eignerrisiken fiir die éffentliche Hand
existieren grundsdtzlich auch im Falle der schweizerischen Kantonalbanken. Zwar sind diese von der momen-
tanen Finanzkrise bislang weitgehend verschont geblieben, doch diirfte dies weniger auf ihre Rechtsform oder
ihre dffentliche Eigentiimerschaft zuriickzufiihren sein als vielmehr auf die Inlandorientiertheit ihrer Tdtig-
keiten. Denn schliesslich ist ein dhnlich positiver Geschdftsverlauf auch bei anderen Schweizer Regionalban-
ken wie z.B. Raiffeisen, Valiant oder Neue Aargauer Bank zu beobachten. Die Geschichte diverser Kantonalbank-
krisen illustriert, dass die dffentlichen Bankinstitute nicht immer so erfolgreich waren.

Aufgrund von zwei Gesetzesdnderungen erweiterte die Solothurner Kantonalbank in den 1980er Jahren ihr Ge-
schiftsfeld von einem klassischen Spar- und Hypothekargeschift hin zu demjenigen einer Universalbank®. Die
Anderung des Geschiftsmodells ging ausserdem mit einer Expansionsstrategie einher. Neben einer «freizii-
gigeren» Kreditvergabe verfolgte die Bank auch eine externe Wachstumsstrategie: Die Kantonalbank Gibernahm
1992 die (bereits angeschlagene) Bank in Kriegstetten (BiK). Die neuen geschdftlichen Risiken der Expansions-
strategie manifestierten sich in einem erhdhten Abschreibungsbedarf in den Geschdftsjahren zwischen 1991
und 1994. Im Jahr 1994 belief sich der Riickstellungsbedarf auf 600 Mio. CHF bei notleidenden Positionen im
Umfang von 1,2 Mrd. CHF. Das Institut liess sich in der Folge nur noch durch eine Vollprivatisierung retten, bei
welcher der Schweizerische Bankverein das angeschlagene Institut (ibernahm. Dem Kanton entstanden Kosten
von 363 Mio. CHF, davon 193 Mio. CHF in Form von Garantien und 170 Mio. CHF aus der Abschreibung des Do-
tationskapitals. Das Debakel bei der Solothurnischen Kantonalbank wurde auch auf eine mangelnde (Risiko-)
Kontrolle durch den Regierungsrat bzw. durch den Bankrat zurlickgefiihrt. Letzterer wurde weniger aufgrund von
Fachkenntnissen, sondern vielmehr auf der Basis von Parteiproporz und geographischen Kriterien zusammen-
gestelit. Eine Vollprivatisierung wurde auch im Falle der Appenzell-Ausserrhodischen Kantonalbank notwendig.
Nach jahrelangen erfolglosen Sanierungsversuchen wurde das Institut 1996 von der Schweizerischen Bankge-
sellschaft zum Nominalwert von 180 Mio. CHF iibernommen. In der Folge wurde die Kantonalbank aufgeldst und
vollstdndig in den Bankkonzern integriert. Staatliche Sanierungen waren im Verlauf der vergangenen 15 Jahre
allerdings auch bei anderen Kantonalbanken notwendig, um deren Uberleben zu sichern (vgl. Rodrigues und
Biichler 2008, S. 7-8):
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geschaffen. Die Bankgrindungen wurden vor allem
mit einer ungentigenden lokalen Moglichkeit zur Kre-
ditaufnahme bzw. zur Anlage von Geldern begriindet.
Die Staatsbanken sollten die kantonale Wirtschaft mit
ginstigen Krediten versorgen, Anlagemdglichkeiten fiir
Kleinsparer schaffen, Hauseigentum fordern und eine
Einnahmequelle fir den Staat schaffen (vgl. Leu et al.
1993, S. 49). In der Mehrzahl der Kantonalbankgesetze
finden sich noch heute entsprechende Zweckartikel. So
definiert z.B. das Gesetz des Kantons ZH (Art. 2): «Die
Bank hat den Zweck, zur Losung der volkswirtschaftli-
chen und sozialen Aufgaben im Kanton beizutragen.»
In Art. 3 wird erginzt: «Die Bank ist nach kaufmaén-
nischen Grundsitzen zu fihren und hat einen ange-
messenen Gewinn anzustreben.»* Im Kanton LU, wo
die Kantonalbank an der Borse kotiert ist, heisst es im
Kantonalbankgesetz (Art. 2): «Zweck der Aktiengesell-
schaft ist der gewinnorientierte Betrieb einer Univer-
salbank, die bankubliche Geschafte nach anerkannten
Bankgrundsatzen tatigt. Die Bank berticksichtigt be-
sonders die Bediirfnisse der Bevolkerung und der Wirt-
schaft des Kantons Luzern.»

Bei einer sehr engen Auslegung der Gesetze missten
sich die Kantonalbanken auf die Geschiftstatigkeit in-
nerhalb des eigenen Kantons konzentrieren. Ausserdem

Berner Kantonalbank 1993: Auslagerung notleidender Kredite in Auffanggesellschaft (Kosten fiir die éffentliche
Hand: ca. 2 Mrd. CHF).

Jurassische Kantonalbank 1996: Restrukturierung mit Hilfe anderer Kantonalbanken (85 Mio. CHF).

Banque Cantonale de Genéve 2000: Auslagerung notleidender Kredite in Auffanggesellschaft (ca. 3 Mrd. CHF).
Walliser Kantonalbank 2000: Erh6hung des Aktienkapitals wegen zu knapper Eigenmitteldeckung (50 Mio. CHF).
Banque Cantonale Vaudoise 2001/2002: Zwei Sanierungen durch den Kanton (1,9 Mrd. CHF).

Glarner Kantonalbank 2008:*° Wertberichtigungen in Folge einer verfehlten Expansionsstrategie im Umfang von
64,1 Mio. CHF. Erh6hung des Dotationskapitals (20 Mio. CHF).

Bei den in Klammern dargesteliten Betrdgen handelt es sich um Kantonsmittel, welche zum Teil d fonds perdu
und teilweise als Anlage aufgewendet werden mussten. Zu diesen direkten Kosten miissen ausserdem Vermé-
genseinbussen durch die Reduktion der Marktwerte beriicksichtigt werden. Solche Verluste erschienen nicht in
den Rechnungen der Kantone, da diese ihre Beteiligungen (blicherweise zu Nominalwerten bilanzieren (vgl.
Kanton Aargau 2008, S. 9).
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waren die Geschiftsmodelle vor allem auf die Bereiche
Anlage- und Spargeschift bzw. Hypothekar- und Kre-
ditgeschift ausgerichtet. Die allgemein gehaltenen ge-
setzlichen Auftrige lassen in der Regel jedoch grossen
Spielraum. In den vergangenen Jahren haben die Kanto-
nalbanken ihre Geschaftstatigkeit sowohl geographisch
als auch inhaltlich ausgebaut (vgl. auch Rodrigues und
Biichler 2008, S. 15 und 18). Einige Institute expandie-
ren auch Gber neu erworbene Tochtergesellschaften
in andere Kantone oder gar ins Ausland.** Vermehrt
stammen ausserdem die Betriebsertrage aus dem Kom-
missions- und Dienstleistungsgeschift sowie aus dem
Handelsgeschaft. Trotzdem stellt das Zinsgeschift bei
der Mehrzahl der Banken noch immer den Hauptan-
teil des Erfolgs dar, einzig bei der Banque Cantonale
Vaudoise betrigt er mit 46 Prozent weniger als die
Hilfte des Betriebserfolgs. Auf weniger als 60 Prozent
des Betriebserfolgs belauft sich das Zinsgeschaft bei den
Kantonalbanken der Kantone BS, SG und ZH. Aller-
dings stellt der Fokus auf das Zinsgeschaft keineswegs
eine Garantie fir ein geringeres Geschiftsrisiko dar.
Mit einem Anteil von 77 Prozent wies die Glarner Kan-
tonalbank 2007 den grossten Anteil des Zinsgeschafts
unter den Kantonalbanken aus, dennoch geriet die
Bank 2008 in substanzielle finanzielle Schwierigkei-
ten (vgl. Box III).
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Das potenzielle Risiko aus Kantonalbankbeteiligungen
far die kantonalen Finanzhaushalte lasst sich schwer ab-
schatzen. Grundsitzlich existiert das Eigentumsrisiko,
wonach der Kanton im Falle eines Konkurses der Bank
seine Beteiligungen abschreiben muss. Die Kantonal-
banken sind in den Buchern der Kantone mit Betragen
zwischen 17 Mio. CHF (OW) und 1,9 Mrd. CHF (ZH)
bewertet. In der Regel widerspiegeln die Buchwerte das
vom Kanton zur Verfiigung gestellte Dotationskapital.
Da die tatsichlichen Marktwerte ungleich hoher sind,
existieren stille Reserven, die im Falle eines Konkurses
ebenfalls verloren gehen. In der Praxis allerdings kann
ein Kanton seine Bank nicht einfach in Konkurs gehen
lassen. Einerseits existiert die Staatsgarantie, wonach
der Kanton fur die Verbindlichkeiten der Bank haftet.
Die Mehrheit der Kantone sieht eine unbeschrinkte
Haftung vor. Keine Staatsgarantie existiert einzig im
Kanton VD. Daneben beschrankt der Kanton GE seine
Haftung auf Kapital und Zinsen von Spar- und Vorsor-
gegeldern (0,5 Mio. CHF fur Privatpersonen, 3 Mio.
CHF fiir juristische Personen). Einen schrittweisen
Abbau der Staatsgarantie hat der Kanton BE angekiin-
digt (vgl. Rodrigues und Buichler 2008, S. 6). Anderer-
seits muss davon ausgegangen werden, dass ein Kanton
unabhingig von der Staatsgarantie aus politischen Er-
wagungen fir die Verbindlichkeiten seiner Bank haftet,
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um ihre Existenz zu sichern. Das zeigt auch eine Analyse
bisheriger Kantonalbanksanierungen. Die Existenz der
Staatsgarantie war nicht die zentrale Motivation fiir
die in Box III dargestellten Sanierungen. Die Staatsga-
rantie ist in den meisten Kantonen lediglich subsidiar.
Das heisst, der Kanton springt erst dann ein, wenn die
Mittel der Bank nicht mehr reichen, um die Verpflich-
tungen zu decken. In der Praxis aber sichert der Kanton
in seiner Rolle als Eigner einer Bank auch deren Uber-
leben (vgl. Rodrigues und Biichler 2008, S. 7). Die Ab-
schaffung oder Einschrinkung der Staatsgarantie besei-
tigt daher nicht das Eigentumsrisiko fiir den Kanton.
Ein etwas besseres Bild des potenziellen Risikos fiir einen
Kanton gibt daher die Bilanzsumme einer Bank, die
v.a. einen Indikator fiir das Volumen des Zinsgeschifts
darstellt. Dabei bemessen sich die finanziellen Risiken
fur einen Kanton weniger aufgrund der absoluten als
vielmehr aufgrund der relativen Grosse der Bank im
Verhiltnis zum kantonalen Budget (vgl. Abbildung 9).
So halt beispielsweise der Kanton ZH in seinem Risiko-
bericht aus dem Jahr 2008 fest, dass bei einem Ausfallri-
siko von 10 Prozent der Bilanzsumme der Kantonalbank
von einem Haftungssubstrat von 10 Mrd. CHF ausge-
gangen werden musse. Dies entspricht etwa 9o Prozent
der Staatsausgaben im Jahr 2007. Die Bilanzsummen
der Kantonalbanken variierten per Ende 2007 zwischen

2,05 Mrd. CHF (AI) und 103,2 Mrd. CHF (ZH). Setzt
man diese Zahlen ins Verhaltnis zu den Aufwendun-
gen der Kantone in den Staatsrechnungen, zeigt sich,
dass vor allem bei kleineren Kantonen die potenziellen
Risiken grosser sind. Miissten sie ihre Kantonalbank in
Notfall refinanzieren, wirde dies den Staatshaushalt
wohl signifikant aus dem Gleichgewicht bringen.

Gebaudeversicherungen

Die Gebaudeversicherung wird in 19 Kantonen durch
staatliche Institutionen erbracht. In den Kantonen Al,
GE, OW, SZ, TI, UR und VS ist die Gebaudeversiche-
rung dagegen privat organisiert. Die Existenz staat-
licher Versicherungen ist historisch zu erklaren. Die
Anfang des 19. Jahrhunderts geschaffenen Institutio-
nen sollten vor allem verhindern, dass durch Brinde
geschidigte Personen zu Fursorgefillen werden. In den
Kantonen mit 6ffentlichen Versicherern besteht einer-
seits ein Versicherungsobligatorium und andererseits
keine Wahlfreiheit — einziger Versicherer ist die 6ffent-
liche Institution. Mit den Pramien fiir die Versicherung
werden neben der Schadendeckung auch Aufwendun-
gen fur die Verhiitung und Bekdmpfung von Branden
finanziert. In den Kantonen mit privater Versicherung



Finanzdienstleistungen: Dominanz der Kantonalbanken

besteht dagegen — unabhiangig vom Versicherungsob-
ligatorium — eine Wahlfreiheit fur die Versicherungs-
nehmer (vgl. Leu et al. 2003, S. 72).

Die 19 kantonalen Gebaudeversicherer sind als selbst-
standige oOffentlich-rechtliche Anstalten konstituiert,
die jeweils zu 100 Prozent im Eigentum der entspre-
chenden Kantone sind (vgl. Tabelle 1). Die grossten Ge-
baudeversicherer sind jene der Kantone BE (jahrliches
Pramienvolumen von 193 Mio. CHF bei einem Versiche-
rungskapital von 286,4 Mrd. CHF), VD (120 Mio./183,7
Mrd. CHF) und ZH (118 Mio./372 Mrd. CHF). In den
kantonalen Bilanzen sind die 6ffentlichen Gebaude-
versicherungen allerdings nicht sichtbar. In der Regel
werden sie aufgrund fehlenden Dotationskapitals nicht
bilanziert. Grundsatzlich besteht bei der Gebaudever-
sicherung keine gesetzlich fundierte Staatsgarantie.
Hingegen existiert eine Ruckversicherung tiber einen
interkantonalen Riickversicherungsverband, der sich
am internationalen Rickversicherungsmarkt versi-
chern kann. Des Weiteren verfugen die Gebaudeversi-
cherer tiber eigene Reserven zur Deckung von Risiken.
Uber die in Relation zum versicherten Kapital grossten
Reserven verfugten Ende 2007 die Gebaudeversiche-
rer der Kantone BL, GL und GR. Neben den eigentli-
chen Reservefonds halten die Gebaudeversicherungen
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weitere meist nicht zu unterschatzende versicherungs-
technische Riickstellungen sowie Bewertungsreserven
auf Kapitalanlagen. Der jeweilige Reservefonds macht
meist ungefihr die Halfte der gesamten Bilanzsumme
der Gebaudeversicherung aus.

In den Kantonen NW und GR wurden iberdies
separate selbststandig offentlich-rechtliche Anstalten
fur die Versicherung von Elementarschiden ausserhalb
der Gebaude geschaffen — also Schaden, die durch Na-
turereignisse an Strassen, Mauern, Kulturland usw. ent-
stehen. Der Nidwaldner Hilfsfonds sowie die Bundner
Elementarschadenkasse sind ebenfalls in vollstindigem
Kantonseigentum und werden operativ von den Gebau-
deversicherungen gefiihrt.

Ob private oder staatliche Versicherer giinstiger sind,
lasst sich aufgrund der unterschiedlichen Schadenri-
siken in den Kantonen schwer eruieren. Wissenschaft-
liche Vergleiche der Effizienz der Gebaudeversicherer
kommen zu unterschiedlichen Schlissen. Als Grund
tar potenzielle Effizienzvorteile der 6ffentlichen Ge-
baudeversicherer gelten insbesondere Einsparungen
bei der Kundenakquisition (vgl. von Ungern-Sternberg
1994 oder Kirchgissner 2007). Umgekehrt wird argu-
mentiert, dass nur die relative Hohe der Primien in
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Bezug auf den erwarteten Schaden als Massstab der
Effizienz gelten darf. Aus dieser Perspektive schnei-
det die Privatassekuranz mit ihren tieferen Pramien-
Schaden-Relationen besser ab (vgl. Schips 1995). Alle
Studien verwenden Daten aus den Jahren 1984 bis 1993,
so dass deren Aktualitait moglicherweise in Frage zu
stellen ist. Unabhangig von der Effizienz bzw. dem
Pramienniveau lasst sich feststellen, dass die kanto-
nalen Gesellschaften in geringerem Ausmass Tarifdif-
ferenzierungen gemiss dem individuellen Risiko von
Bauten vornehmen. Letztlich ist ein solcher Belastungs-
ausgleich auch politisch gewollt. Andererseits entfallt
dadurch ein dringend noétiges Lenkungssignal, welches
Bauen in Gefahrenzonen bestraft.

Kredit- und Burgschaftsgesellschaften

In der Mehrzahl der kantonalen Beteiligungsportfolios
befinden sich Anteile an Kredit- bzw. Burgschaftsge-
sellschaften. Die in der Regel als Genossenschaften or-
ganisierten Institutionen sollen dem Gewerbe und der
Landwirtschaft die Kreditaufnahme vereinfachen. In
der Regel sind die Anteile an Kredit- oder Burgschafts-
gesellschaften mit einem Erinnerungswert von 1 CHF
in den Bilanzen der Kantone verbucht.

17 Kantone sind an der Schweizerischen Gesellschaft
fur Hotelkredit beteiligt (vgl. Tabelle 2). Sie wurde zur
Umsetzung des Bundesgesetzes uber die Forderung
der Beherbergungswirtschaft geschaffen. Neben den
Kantonen sind vor allem der Bund (22,2%) sowie die
UBS (10,2%) an der Gesellschaft beteiligt. Die Non-Pro-
fit-Gesellschaft soll die Schweizer Hotellerie in «Frem-
denverkehrsgebieten und Badekurorten»* tuber die
Gewahrung von Krediten sowie Beratungstatigkeiten
fordern. Im Jahr 2007 beliefen sich die ausbezahlten
Kredite auf 10,2 Mio. CHF, das Ausleihvolumen auf
89 Mio. CHF >4 Zur Finanzierung der Ausleihungen
erhalt die Gesellschaft zinslose Darlehen des Bundes,
zusatzlich kann sie Kredite am Kapitalmarkt aufneh-
men. Der Bund tragt Verluste auf den von ihm ge-
wihrten Darlehen unter der Voraussetzung, dass die
Gesellschaft ihren Sorgfaltspflichten nachgekommen
ist. Die Haftung fur die Kredite des Kapitalmarkees tragt
dagegen die Gesellschaft selber (vgl. Art. 14 Bundesge-
setz iber die Forderung der Beherbergungswirtschaft).
Die Eigentiimer der Gesellschaft haften entsprechend
mit threm anteiligen Genossenschaftskapital.

Die Kreditvergabe spielt daneben vor allem im Bereich
der Landwirtschaft eine zentrale Rolle. In einer Reihe
von Kantonen setzen eigenstindige Kreditkassen die
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Kreditvergabe nach den Vorgaben des Landwirtschafts-
gesetzes um. Sie gewahren zinslose Investitionskredite
(fur landwirtschaftliche Bauten, Bodenverbesserun-
gen, Starthilfen bei Betriebsubernahmen usw.) oder
Betriebshilfedarlehen (fiir die Uberbriickung von finan-
ziellen Notlagen und die Umschuldung verzinslicher
Kredite). Die entsprechenden Gelder werden vom Bund
als zinslose Darlehen den Kantonen bzw. den Kredit-
kassen zur Verfiigung gestellt, die sie wiederum an die
landwirtschaftlichen Betriebe vergeben. Das Volumen
der ausstehenden Bundeskredite belauft sich derzeit auf
rund 2,4 Mrd. CHF. Das Risiko dieser ausstehenden
Kredite ist allerdings bei den Kantonen, zumal sie allfal-
lige Kreditausfalle tragen mussen. Dieser Mechanismus
wurde nicht zuletzt geschaffen, um den Kantonen bzw.
ihren Institutionen entsprechende Anreize zur Vorsicht
bei der Kreditvergabe zu geben.

Eigenstandige, von der Verwaltung rechtlich getrennte
Institutionen existieren in den Kantonen GR, LU, SG,
SO, TG, ZH und VD. Beispielsweise belauft sich das
Darlehensvolumen der Landwirtschaftlichen Kredit-
kasse des Kantons Luzern (an welcher der Kanton mit
65 Prozent beteiligt ist) auf 276 Mio. CHF, die Auslei-
hungen im Jahr 2007 betrugen 39 Mio. CHEF. In den
Kantonen AG und BE wurden Stiftungen eingerichtet,
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welche durch die Kantonsbehorden verwaltet werden.
Die Mehrheit der Kantone hat fur die Vergabe der
Agrarkredite keine separaten Institutionen. Vielmehr
ist die Kreditvergabe Sache der Kantonsverwaltun-
gen, wobei partiell Finanzleistungen wie Inkasso an
die Kantonalbanken delegiert werden. Grundsatzlich
besteht eine Tendenz zur Integration in die kantonale
Verwaltung, zumal die separaten Kassen letztlich ein
Uberbleibsel der 1930er Jahre darstellen, als die Kantone
eigene Bauernhilfskassen schufen, um ihre Landwirt-
schaft zu stiitzen. Mit den gesetzlichen Anderungen
in den 1960er Jahren und den damit einhergehenden
Bundessubventionen entfiel zunehmend die Notwen-
digkeit eigenstandiger Institutionen. Einzig der Kanton
BS verfugt aufgrund der geringfiigigen Landwirtschaft
tber keine eigene verwaltungsinterne oder -externe
Stelle zur Vergabe von Agrarkrediten.

Daneben sind die Kantone auch an diversen Biirgschafts-
gesellschaften beteiligt. Sie vergeben keine Kredite, ver-
burgen allerdings solche, damit Klein- und Mittelbe-
triebe (KMU) einfacher Kredite aufnehmen konnen.
Burgschaftsgenossenschaften wurden letztlich zum
Zwecke der Umsetzung des Bundesgesetzes uiber die
Finanzhilfen an gewerbeorientierte Biurgschaftsorgani-
sationen geschaffen. Die Burgschaftsgenossenschaften
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bieten ihre Leistungen einheitlich zu einem Satz von
1,25 Prozent an, das heisst, sie verbuirgen Kredite gegen
diese Gebuihr. Im Falle eines Verlustes aus Burgschaften
haftet das Genossenschaftskapital anteilmassig mit 35
Prozent, 65 Prozent ibernimmt als eine Art Riickversi-
cherung der Bund (allerdings nur aus Birgschaften bis
zu 0,5 Mio. CHF) (vgl. Art. 6.1 Bundesgesetz tiber die
Finanzhilfen an gewerbeorientierte Burgschaftsorga-
nisationen). Die Kantone als Miteigner der Genossen-
schaften haften grundsatzlich nur mit ihrem anteiligen
Genossenschaftskapital.

Mit der im Jahr 2007 in Kraft getretenen Gesetzesan-
derung erfolgte eine Restrukturierung der Burgschafts-
genossenschaften. Bislang existierten zehn Burgschafts-
genossenschaften, neu sind es noch drei, welche die
Gebiete Ost- und Westschweiz sowie Mitte abdecken,
namlich die Ostschweizerische Burgschafts- und Treu-
handgenossenschaft (OBTG), die Coopérative Romande
de Cautionnement - PME (CRC-PME) sowie die BG
Mitte. Weitere Genossenschaften existieren rechtlich
noch, werden sich aber auflésen. An der OBTG sind 12
Kantone beteiligt (vgl. Tabelle 3). Gemeinsam halten
die Kantone direkt allerdings nur etwa 7 Prozent am Ge-
nossenschaftskapital, das restliche Kapital verteilt sich
auf Private (1o%), Berufs- und Gewerbeverbande (16%)

sowie Kantonal-, Regional- und Raiffeisenbanken (ca.
77%). Am Gesellschaftskapital der BG Mitte, welche
ihre Leistungen in den Kantonen BE, BL, BS, JU, LU,
NW, OW und SO anbietet ist, ist dagegen einzig der
Kanton SO mit einem geringen Anteil von 6,9 Prozent
beteiligt. Der Kanton war als Einziger bereits vor der
Restrukturierung Teilhaber einer Burgschaftsgenossen-
schaft, namlich jener des solothurnischen Gewerbes.
Neben dem Kanton SO sind heute drei Bankinstitute
sowie zahlreiche Einzelmitglieder und gewerbliche Or-
ganisationen Genossenschafter der BG Mitte. Einzig
die CRC-PME ist in erster Linie in 6ffentlicher Hand.
Beteiligt sind die Westschweizer Kantone FR, GE, NE,
VD und VS. Der Kanton VD allerdings besitzt ledig-
lich einen Anteilschein (Nominalwert 1000 CHF).
Indirekt ist er jedoch uiber die Coopérative Vaudoise
de Cautionnement beteiligt, die rund 40 Prozent an der
CRC-PME hilt. Eine Sonderstellung nimmt der Burg-
schaftsfonds Obwalden ein: Als einzige Buirgschaftsge-
sellschaft tragt er das Rechtskleid einer selbststindigen
offentlich-rechtlichen Anstalt. Er steht unter alleiniger
Tragerschaft des Kantons OW.

Von abnehmender Bedeutung sind Burgschaftsge-
nossenschaften im landwirtschaftlichen Bereich. Elf
Kantone sind an der Schweizerischen bauerlichen
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Burgschaftsgenossenschaft beteiligt. Die Genossen-
schaft verburgt vor allem Darlehen fir Bauvorhaben,
den Kauf von landwirtschaftlichen Betrieben, Boden
oder Inventar sowie die Absicherung von landwirt-
schaftlichen Investitionskrediten oder Starthilfen. Der
gesamte Burgschaftsbetrag belief sich Ende 2007 jedoch
lediglich auf ein Volumen von 6,8 Mio. CHF, rund 1,2
Mio. CHF stammen aus dem Geschaftsjahr 2007.

Nationalbank und weitere

Alle Kantone sind ausserdem an der Schweizerischen
Nationalbank (SNB) beteiligt Die SNB ist eine spezi-
algesetzliche Aktiengesellschaft. Uber die grossten Be-
teiligungen an der SNB verfugen BE (6,6%), ZH (5,2%)
und VD (3,4%). In der Regel fihren die Kantone ihre
Beteiligung mit dem entsprechenden Nominalwert in
ihren Buchern. Der Dividendenanspruch der Aktionare
ist auf sechs Prozent des Aktienkapitals beschrankt, der
ubrige ausschuttbare Gewinn geht zu einem Drittel an
den Bund und zu zwei Dritteln an die Kantone (vgl.
SNB 2008, S. 84, sowie Art. 31 Abs. 2 Nationalbankge-
setz). Gemiss der «Vereinbarung zwischen dem Eid-
genossischen Finanzdepartement und der SNB tber
die Gewinnausschittung» vom 14. Marz 2008 schiittet
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die SNB fur die Geschiftsjahre 2008—2017 jeweils einen
Betrag von 2,5 Mrd. CHF an Bund und Kantone aus.
Der Betrag setzt sich aus den «zukiinftig erwarte-
ten ausschuttbaren Jahresgewinnen» sowie aus einer
Entnahme aus der Ausschiittungsreserve zusammen.
Die Aufteilung zwischen den Kantonen erfolgt zu /8
gemass Wohnbevolkerung und zu 3/8 unter Berticksich-
tigung der Finanzkraft (vgl. Art. 31 Abs. 3 National-
bankgesetz).

Daneben verfiigen einige Kantone tber einzelne
weitere Beteiligungen im Finanzsektor. Der Kanton
BS verfugt als einziger Kanton tiber einen rechtlich
verselbststandigten Versicherungsbroker. Die Rimas
Insurance Broker AG ist fur das Versicherungswesen
des Kantons zustiandig. Sie betreut das Versicherungs-
portefeuille der kantonalen Verwaltungen sowie von
einer kleineren Anzahl von Betrieben, die nicht der
Kantonsverwaltung angegliedert sind. Der Kanton
FR ist mit 40 Prozent an der Risikokapital Fribourg
AG beteiligt. Das Unternehmen verfugt tber ein
Kapital von 7,5 Mio. CHF. Es engagiert sich wie ein
Risikokapitalgeber mit Minderheitsbeteiligungen in
Hohe von 0,2 bis maximal 0,75 Mio. CHF an Un-
ternehmen, deren Geschiftstatigkeit sich «auf neue
Technologien stiitzt».* Voraussetzung fiir eine Kapi-
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talbeteiligung ist ausserdem, dass das Unternehmen
im Kanton FR ansassig ist oder sich dort in Griindung
befindet.

Eignerstrategien bei den Finanzdienstleistungen
Jungste Erfahrungen deutscher Bundeslander mit ihren
Landesbanken und die Geschichten diverser Kanto-
nalbankkrisen illustrieren, dass mit dem Eigentum an
Kantonalbanken bedeutende Risiken verbunden sind.
Gerade in kleineren Kantonen konnte beispielsweise
die Notwendigkeit einer Refinanzierung der Kantonal-
bank den Staatshaushalt nachhaltig aus dem Gleichge-
wicht bringen. Aufgrund der fehlenden ordnungspoli-
tischen Notwendigkeit kantonaler Banken sowie der
betrichtlichen Risiken des Marktes mussen die staatli-
chen Mehrheitsbeteiligungen ohnehin in Frage gestellt
werden. Die schrittweise Verdusserung der Kantonal-
banken in Kombination mit einem Entfall der Staats-
garantie stellt daher letztlich ein Instrument dar, um
die Kantonsfinanzen nachhaltig vor grossen Risiken zu
schiitzen. Mit dem Wegfall der Staatsgarantie sowie der
Einfihrung einer ordentlichen Besteuerung wiirden
ausserdem bestehende Wettbewerbsverzerrungen im
Bankensektor entfallen.

Eine geographische Einschrinkung der Aktivititen
einer Kantonalbank oder eine Beschrinkung ihres Ge-
schaftsmodells stellen nur beschrankt taugliche Alter-
nativen zur Risikoreduktion dar. Einerseits entstehen
der Kantonalbank hierdurch Wettbewerbsnachteile im
Markt. Andererseits wird die Moglichkeit eines geo-
graphischen Risikoausgleichs reduziert. Im Falle einer
Konzentration auf das eigene Kantonsgebiet hangt der
Erfolg einer Bank wesentlich von der wirtschaftlichen
Entwicklung innerhalb der Kantonsgrenzen ab. Fiir
den Kanton als Eigner entsteht daher ein doppeltes
Risiko. Bei schlechtem Wirtschaftsgang brechen sowohl
die Steuerertrage als auch die Ertrage aus der Kantonal-
bankbeteiligung ein. Gleichzeitig nimmt das Risiko von
Nachschusspflichten zu.>

Weniger bedeutend ist die Frage der Verausserung bzw.
Privatisierung bei anderen Institutionen. Bei den Ge-
baudeversicherern sind aufgrund der Ruckversiche-
rungsmoglichkeiten die direkten finanziellen Risiken
aus Versicherungsleistungen fur die Kantone als Eigner
sehr beschrankt. Fur eine Privatisierung der Gebaude-
versicherungen spricht derzeit wenig, zumal davon
wahrscheinlich kaum nennenswerte Praimiensenkun-
gen zu erwarten wiren. Ein Gutachten beziffert umge-
kehrt die zu erwartende Pramiensteigerung durch eine
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Privatisierung in Zurich auf 20 Prozent (vgl. Kirchgéss-
ner 2007). Vor diesem Hintergrund gibt es kaum po-
litischen Support fiir eine Verainderung. Das Thema
konnte allerdings bei weiteren bilateralen Verhandlun-
gen mit der EU relevant werden, weil dort Versiche-
rungsmonopole aufgehoben wurden. Im Falle eines
Beitritts zum EWR oder zur EU miisste die Schweiz
ihre Strukturen bei den Gebaudeversicherungen ent-
sprechend anpassen (vgl. auch Leu et al. 1993, S. 80).

Kredit- und Birgschaftsgenossenschaften wurden oft
zur Umsetzung des Bundesrechts geschaffen. Sie sind
nur teilweise im Eigentum der Kantone. Ein Verkauf
dirfte kaum relevante Verausserungsertrage generieren.
Allerdings stellt sich die Frage, ob iberhaupt eine (ord-
nungspolitische) Notwendigkeit kantonaler Beteiligun-
gen existiert. Eine Evaluation von Kosten und Nutzen
durfte daher eher fir eine Verausserung sprechen. Bei
den eigenstandigen landwirtschaftlichen Kreditkassen
stellt sich umgekehrt die Frage, ob sie kiinftig aus Ef-
fizienzgrinden in die Verwaltung integriert werden
sollten.
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Abb. 9: Bankbilanzen in Prozent des Aufwandes der laufenden Kantonsrechnung im Jahr 2007: Grosse Appenzeller
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Die relative Grisse der Kantonalbankbilanzen stellt einen
mdglichen Indikator fir die finanziellen Risiken des Kantons
dar. So hdlt beispielsweise der Kanton ZH in seinem Risiko-
bericht aus dem Jahr 2008 fest, dass bei einem Ausfallrisiko
von 10 Prozent der Bilanzsumme der Kantonalbank von einem
Haftungssubstrat von 10 Mrd. CHF ausgegangen werden miisse.
Dies entspricht etwa 90 Prozent der Staatsausgaben im Jahr
2007. In dieser relativen Betrachtung ist die Ziircher Kanto-
nalbank allerdings lediglich das fiinftgrésste Institut. Die Bi-
lanz der Appenzeller Kantonalbank entspricht 1750 Prozent der
kantonalen Ausgaben. Im (gewichteten) Durchschnitt belduft
sich die Bilanzldnge der Kantonalbanken auf rund 530 Prozent
der kantonalen Budgets.

Quelle: Eigene Berechnungen basierend auf Geschaftsberichten und Staatsrechnungen 2007
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19 Kantone verfiigen iber eine staatliche Gebdudeversiche-
rung mit Monopolcharakter. ZH, BE und VD sind in Bezug auf
das versicherte Kapital die gréssten Institutionen. In den
Kantonen AI, GE, OW, SZ, TI, UR und VS wird die Gebdudever-
sicherung durch private Versicherer erbracht. Ob private oder
staatliche Versicherer giinstiger sind, ldsst sich aufgrund der
unterschiedlichen Schadenrisiken in den Kantonen schwer
eruieren. Wissenschaftliche Vergleiche der Effizienz der Ge-
bdudeversicherer kommen zu unterschiedlichen Schliissen.
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In der Mehrzahl der kantonalen Beteiligungsportfolios befin-
den sich Anteile an Kredit- bzw. Birgschaftsgesellschaften.
Die in der Regel als Genossenschaften organisierten Institu-
tionen sollen dem Gewerbe und der Landwirtschaft die Kredit-

aufnahme vereinfachen. Sowohl die landwirtschaftlichen Kre-
ditgenossenschaften als auch die Schweizerische Gesellschaft
flir Hotelkredit leiten vor allem Darlehen des Bundes weiter.

T
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Biirgschaftsgesellschaften sollen in erster Linie Landwirt-
schaft und Gewerbe durch die Madglichkeit einer giinstigen
Kreditaufnahme fordern. Mit der im Jahr 2007 in Kraft getre-
tenen Gesetzesdnderung erfolgte eine Restrukturierung der
Biirgschaftsgenossenschaften. Bislang existierten zehn Blirg-
schaftsgenossenschaften, neu sind es noch drei, welche die
Gebiete Ost- und Westschweiz sowie Mitte abdecken, ndmlich
die Ostschweizerische Biirgschafts- und Treuhandgenossen-
schaft (OBTG), die Coopérative Romande de Cautionnement -
PME (CRC-PME) sowie die BG Mitte. Weitere Genossenschaften
existieren rechtlich noch, werden sich aber auflgsen.
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Ubersicht

In den kantonalen Beteiligungsspiegeln fallen zahlen-
massig vor allem die Verkehrsbetriebe ins Gewicht. In
den Bilanzen der Kantone werden diese Beteiligungen
in den meisten Fillen mit Erinnerungswerten gefihrt,
zumal die Unternehmen wesentlich durch staatliche
Abgeltungen finanziert werden und ihren Aktionéren
keine relevanten Gewinne abliefern konnen. Rund die
Hilfte aller Beteiligungen bezieht sich auf Unterneh-
men im Schienen- bzw. Busverkehr. Daneben halten
Kantone zahlreiche Minderheitsbeteiligungen an Berg-
und Sportbahnen, reinen Schifffahrtsgesellschaften
sowie an Unternehmen im Bereich des Flugverkehrs,
insbesondere an Flughafen.

Schienenverkehr/Busbetriebe

In den meisten Fallen halten die Kantone lediglich Min-
derheitsbeteiligungen an den Verkehrs- bzw. Transport-
unternehmen. Weitere bedeutende Aktionare sind tb-
licherweise der Bund — vor allem bei (iiber-)regionalen
Verkehrsunternehmen wie z.B. Rhitische Bahn, Mat-
terhorn Gotthard Bahn, Appenzeller Bahnen - und die
Gemeinden/Bezirke — vor allem bei lokalen Verkehrsun-
ternehmen wie z.B. den Transports Publics de la Région

Lausannoise. In Privatbesitz ist meist nur ein kleiner
Bruchteil des Unternehmenskapitals.

Mit knapp 2700 Mitarbeitenden und einem Liniennetz
von ca. 900 Kilometern Lange in sieben Kantonen ist
die BLS AG hinter der SBB die zweitgrosste Bahn der
Schweiz. Das seit 2006 an der Berner Borse kotierte Un-
ternehmen ist in den Bereichen regionaler Zug- und
Busverkehr, Schifffahrt und dem schienengebundenen
Guterverkehr tatig und erwirtschaftete im Jahr 2007
einen Ertrag von rund 770 Mio. CHF, 270 Mio. CHF
davon in Form von staatlichen Abgeltungen. Mehrheits-
eigner der Gesellschaft ist der Kanton BE, mit einem
Anteil von 55.8 Prozent am Aktienkapital, der Bund
verfligt ausserdem tber 21.7 Prozent. Geringe Beteili-
gungen an der BLS halten ausserdem die Kantone LU
(1,08%), SO (0,82%), NE (0,58%), FR (0,24%), JU (0,05%)
und VS (0,05%). Die Bilanzierung der entsprechenden
Aktien in den Kantonsbilanzen ist heterogen. Wahrend
beispielsweise der Kanton BE den Nennwert seiner
Aktien im Umfang 44,3 Mio. CHF bilanziert, verwen-
det der Kanton LU fiir seinen Anteil lediglich einen
Erinnerungswert von 1 CHF.

Drittgrosste Normalspurbahn der Schweiz ist die Stid-
ostbahn (SOB). Die Gesellschaft erwirtschaftete 2007
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einen Umsatz von 115 Mio. CHF, davon stammen 56,6
Mio. CHF aus staatlichen Abgeltungen. Die SOB
betreibt schienengebundenen Personen- und Giiter-
transport im Dreieck Romanshorn, Zurich, Luzern.
2008 expandierte das Unternehmen ausserdem auf die
Strasse, indem es die operativen Aufgaben des Busbe-
triebs Lichtensteig-Wattwil-Ebnat-Kappel tibernahm.
Das Unternehmen entstand im Jahr 2001 durch den
Zusammenschluss des Schwyzer Unternehmens mit
demselben Namen, SOB, und der Bodensee-Toggen-
burg-Bahn (BT). Grosster Aktionir der heutigen SOB ist
neben dem Bund (35,8%) der Kanton SG mit einer Betei-
ligungsquote von 19.2 Prozent. Weitere Aktionare sind
die Kantone SZ (5,79%), ZH (3,81%), TG (1,8%) und AR
(0,87%) sowie verschiedene Gemeinden/Bezirke (14,1%)
und Private (18,7%). Alle Kantone haben ihre Aktien mit
einem Wert von o bzw. 1 CHF bilanziert.

Als tiberregionale Schmalspurbahnen nehmen die Rha-
tische Bahn AG (RhB) und die Matterhorn-Gotthard-
Bahn eine Sonderstellung ein. Die RhB mit ihrem 384
km langen Streckennetz ist zu 51,3 Prozent Eigentum
des Kantons Graubiinden und zu 43,1 Prozent des
Bundes. Etwas komplizierter gestalten sich die Verhilt-
nisse bei der Matterhorn-Gotthard-Bahn: Sie entstand
per 1. Januar 2003 aus der BVZ-Zermatt-Bahn und der
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Furka-Oberalp-Bahn und besteht aus drei Gesellschaf-
ten: Die Matterhorn Gotthard Verkehrs AG umfasst
den Bahnbetrieb mit dem Rollmaterial und ist zu 25
Prozent in Hinden von Bund und Kantonen (VS, GR,
UR, VD). Die Matterhorn Gotthard Infrastruktur AG
umfasst Fahrbahn und Fahrleitungen. Sie ist zu 100
Prozent in offentlicher Hand (Bund 789%, VS 13,3%, GR
5,4%, UR 3,3%). Die einheitliche Fihrung der Bahn-
gruppe stellt die Matterhorn Gotthard Bahn AG, die
zu 50 Prozent in Hinden von Bund und Kantonen
(VS, GR, UR) ist, sicher. Die restlichen Anteile an der
Matterhorn Gotthard Verkehrs AG sowie Matterhorn
Gotthard Bahn AG halt jeweils die BVZ Holding AG,
an der die 6ffentliche Hand kaum beteiligt ist. Einzig
der Kanton VS weist eine geringfugige Beteiligung von
0,2 Prozent aus.

Nicht zu unterschitzen ist die Grosse der Verkehrs-
unternehmen der wichtigsten urbanen Raume: Der
Gesamtertrag des Zircher Verkehrsverbunds (ZVV)
liegt mit 760 Mio. CHF beinahe auf dem Niveau der
BLS AG. Als unselbststindiges staatliches Unterneh-
men des Kantons Zurich liegt der ZVV nicht im Be-
trachtungsfokus dieser Studie. Der Kanton ZH halt
aber Anteile zwischen 4,3 Prozent (Verkehrsbetriebe
Glattal) und 37,5 Prozent (Verkehrsbetriebe Ziirichsee
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und Oberland) an funf der acht Verkehrsunternehmen,
die dem ZVV angeschlossen sind. Von den tbrigen
drei sind zwei Teil der Stadtverwaltung (Stadtbus Win-
terthur und Verkehrsbetriebe Ziirich) und eines (die
Post) gehort dem Bund. Die Genfer Verkehrsbetriebe
(Transports Publics Genevois) und die Basler Verkehrs-
betriebe sind als selbststandige 6ffentlich-rechtliche An-
stalten im alleinigen Eigentum des jeweiligen Kantons.
Auch die Verkehrsbetriebe Bern (bernmobil) haben seit
Anfang 1998 den Status einer selbststandigen 6ffentlich-
rechtlichen Anstalt, hier allerdings unter alleiniger Tra-
gerschaft der Stadt Bern. Die Rechtsform einer Aktien-
gesellschaft besitzen die Verkehrsbetriebe Luzern und
die Transports Publics Lausannois, wobei die Aktien
der Ersteren zu 100 Prozent im Besitz der Stadt Luzern
sind, wahrend bei Letzteren die Tragerschaft zwischen
Kanton (26%) und Gemeinden (67%) geteilt ist. Die Ver-
kehrsbetriebe St. Gallen sind Teil der Verwaltung der
Stadt St. Gallen, der Kanton ist also nicht involviert.

Mehrheitsbeteiligungen der Kantone an Bahn- und Bus-
unternehmen sind, wie gesagt, die Ausnahme. Neben
den schon erwihnten existieren folgende Mehrheitsbe-
teiligungen: Der Kanton AG ist mit einem Anteil von
52,3 Prozent Mehrheitseigner an der Wynethal- und
Suhrentalbahn, FR halt 56,6 Prozent an der Transports

Publics Fribourgeois SA, NE halt 51,4 Prozent an den
Transports Régionaux Neuchitelois, SH ist alleiniger
Eigner der Regionalen Verkehrsbetriebe Schafthau-
sen AG, der Kanton TI hilt 52,7 Prozent der Autolinee
Bleniesi SA sowie 51,4 Prozent der Societa Ferrovie Au-
tolinee Regionali Ticinesi, und der Kanton VD hilt 59,8
Prozent an der Tramway du Sud-Ouest Lausannois SA.
Tabelle 4 gibt einen Uberblick tiber jene Unternehmen
im Schienen- und Busverkehr, an denen die Kantone
beteiligt sind.

Flugverkehr

Das in Bezug auf den Ertrag grosste Unternehmen im
Bereich Verkehr ist die Flughafen Ziirich AG (Unique).
Der Kanton ZH verfiigt iber einen Drittel plus eine
Aktie des borsenkotierten Unternehmens mit einem
Jahresumsatz von rund 809 Mio. CHF. Die entspre-
chenden Titel werden zum Nominalwert von rund
102 Mio. CHF im Verwaltungsvermogen aufgefuhre.
Einen eher symbolischen Anteil halt der Kanton TG
mit 0,002 Prozent und einem Nominalwert von 6250
CHEF. Die Aktien werden mit einem Buchwert von rund
32000 CHF im Verwaltungsvermégen aufgefithre. Mit-
eigentiimer von Flugplatzbetreibern sind noch weitere
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Kantone: So ist der Kanton GE Eigner des internationa-
len Flughafens Genf GVA, der im Jahr 2007 als selbst-
standige offentlich-rechtliche Anstalt einen Umsatz von
281 Mio. CHF erzielte. Die beiden Kantone BS und BL
sind Miteigentiimer am EuroAirport Basel-Mulhouse.
Die Gesellschaft ist eine 6ffentlich-rechtliche Anstalt
nach internationalem Recht mit Sitz in Frankreich.
Wegen des fehlenden Dotationskapitals ist der Flugha-
fen weder in BS noch in BL bilanziert, eine Beteiligungs-
quote lasst sich deshalb nicht ermitteln. Der Kanton BE
besitzt einen Anteil von 1,8 Prozent an der Alpar Flug-
und Flugplatzgesellschaft (Bern Belp). Daneben ist der
Kanton NE mit einem Anteil von 31,5 Prozent an der
Aresa Aeroport des Eplatures SA beteiligt, der Kanton
TI mit 12,5 Prozent an der Lugano Airport SA und der
Kanton SO mit 16,7 Prozent am Regionalflugplatz Jura-
Grenchen AG.

Bei den Flughifen treten die Kantone nicht einzig
als Eigner von Betriebsgesellschaften auf. Daneben
ist hdufig das Flughafengrundstiick im Eigentum des
Kantons, so dass die Betreibergesellschaft als Pachterin
auftritt. So ist beispielsweise der Kanton GR Eigner des
Bodens, auf dem der Flughafen Samedan steht. Zwar
mochte der Kanton das Land der Betreibergesellschaft
verkaufen, allerdings regt sich dagegen Widerstand.>s
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Berg- und Sportbahnen

Einige Gebirgskantone verfigen tber Minderheitsbe-
teiligungen an Berg- und Sportbahnen. So ist beispiels-
weise der Kanton GL an der Sportbahnen Elm AG, der
Sportbahnen Filzbach AG sowie der Skilift Schilt AG
beteiligt oder GR an der Lenzerheide Bergbahnen AG.
Der Kanton LU ist jeweils mit Anteilen von unter einem
Prozent an der Pilatusbahnen AG und der Rigibahnen
AG beteiligt.

Schifffahrtsbetriebe

Zu den grossten Schiffsbetrieben gehort die Schiftfahrts-
gesellschaft des Vierwaldstittersees sowie die Compa-
gnie Générale de Navigation sur le Lac Leman (CGN).
An der Schifffahrtsgesellschaft des Vierwaldstittersees
sind die Kantone LU, NW, OW, UR und SZ beteiligt,
an der CGN die Kantone GE, VD, VS. Beteiligungen
an Schifffahrtsgesellschaften weisen daneben auch die
Kantone BE (Bielersee-Schifffahrtsgesellschaft), FR, NE
und VD (Société de Navigation sur les Lacs de Neuchitel
et Morat), SH und TG (Schweizerische Schifffahrtsgesell-
schaft Untersee und Rhein), TI (Societa Navigazione Lago
di Lugano), ZG (Schifffahrtsgesellschaft fiir den Zuger-
see) und ZH (Zirichsee Schiftfahrtsgesellschaft) auf.
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Weitere

Die Kantone FR, GE, NE, VS, VD sind Aktionare der
Transhelvetica AG. Die Gesellschaft setzt sich fur den
Ausbau von Wasserstrassen in der Westschweiz ein.
Grosster Aktionar ist mit einem Anteil von 10 Prozent
der Kanton VD. An der Swissmetro AG, der Projektie-
rungsgesellschaft zur Entwicklung und zum Bau einer
unterirdischen schweizerischen Magnetschwebebahn,
sind die Kantone BL, BS, FR, GE, LU, VD und ZH be-
teiligt. Unter das Kapitel Beteiligungen an Betrieben im
Verkehrsbereich fallt auch das Verkehrssicherheitszen-
trum der beiden Kantone OW und NW. Im Sinne einer
interkantonalen Zusammenarbeit lagerten die beiden
Kantone ihre Verkehrsimter in eine gemeinsame, selbst-
standig offentlich-rechtliche Anstalt aus. Gleiches gilt
fir die beiden Kantone BL und BS mit der Motorfahr-
zeugprifstation beider Basel. Auch der Kanton FR hat
sein Amt fir Strassenverkehr und Schifffahrt in eine
selbststindige Anstalt iberfiihrt.

Eignerstrategien bei Verkehrsbetrieben

Die marktlichen Risiken durch die Einfihrung von
Wettbewerb beim offentlichen Verkehr sind bislang
insbesondere auf den Schienenguiterverkehr sowie den

Personennahverkehr auf der Strasse begrenzt. Ansonsten
gilt zwar das Bestellprinzip, die Relevanz wettbewerb-
licher Ausschreibungen wird allerdings nur langsam
zunehmen — nicht zuletzt deshalb, weil der Druck aus
Europa bislang gering ist. Viele Schweizer Verkehrsun-
ternehmen waren heute fiir einen schérferen Wettbewerb
auch kaum gerustet. Tabelle 4 illustriert die Fragmentie-
rung der schweizerischen Verkehrsbetriebe und deren
Eigentimerstrukturen sowohl bei den Bus- als auch den
Schienenverkehrsbetrieben. Die fehlenden Moglichkei-
ten der Nutzung von Skaleneffekten fir das Angebot
von uberregionalen oder gar grenzuberschreitenden
Leistungen stellt die langerfristig notwendige Wettbe-
werbsfahigkeit vieler Unternehmen in Frage. Um sich
strategisch zu positionieren, werden die Verkehrsunter-
nehmen ihre Strukturen anpassen mussen. Strukturver-
anderungen werden daher in erster Linie aufgrund eines
notwendigen Konsolidierungsprozesses entstehen (vgl.
auch Tromp 2003). Fiir die Kantone stellen sich im Zuge
dieses Prozesses auch Fragen der optimalen Eigentiimer-
strategie: Der Verkauf von Minderheitsbeteiligungen an
strategische Partner oder Investoren durfte haufig eine
Voraussetzung fir die Konsolidierung darstellen.

In der Praxis zeichnen sich diese Strukturveranderun-
gen vor allem im bereits liberalisierten Guterverkehr
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ab. Aufgrund des internationalen Wettbewerbs stehen
hier internationale Kooperationen im Vordergrund. So
arbeitet die BLS-Tochter BLS Cargo beim Nord-Sud-
Verkehr eng mit der Deutschen Bahn (DB) zusammen.
Mit der internationalen Zusammenarbeit sind auch
Verianderungen bei der Eigentiimerstruktur verbunden.
An der BLS Cargo ist neben der DB Schenker (Railion
Deutschland AG) mit 45 Prozent auch die IMT AG (ita-
lienische Ambrogio-Gruppe) mit 3 Prozent beteiligt.’
Der Konsolidierungsprozess beschrankt sich allerdings
nicht auf Gutertransport. Auch beim regionalen Perso-
nenverkehr zeichnet sich trotz des bislang noch wenig
ausgepragten Wettbewerbs eine Konsolidierung ab.
Beispiele hierfiir sind der Zusammenschluss der Std-
ostahn und der Bodensee-Toggenburg-Bahn zur Schwei-
zerischen Stidostbahn (SOB) sowie der Furka-Oberalp-
und der Zermatt-Bahn zur Matterhorn-Gotthard-Bahn.
Im Falle der Matterhorn-Gotthard-Bahn kam es auch
zu einer Privatisierung der Teilgesellschaften. So ist die
an der Borse kotierte BVZ Holding grosste Aktionarin
der Matterhorn Gotthard Verkehrs AG (75%) sowie der
Matterhorn Gotthard Bahn AG (50%).

Kleinteilige und haufig ineffiziente Strukturen bestehen

auch bei den tourismusrelevanten Verkehrsbetrieben,
beispielsweise bei Bergbahnen. Eine Studie der Uni-
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versitat St. Gallen (Bieger und Laesser 2005) kommt
auch hier zum Schluss, dass ein betrachtlicher Struktur-
wandlungsbedarf in Richtung grosserer Unternehmen
besteht. Daneben existiert ein latenter Investitionsnach-
holbedarf. Neben neuen Finanzierungsinstrumenten
(z.B. Leasing) wird ein Verkauf der Anlagen an Gross-
investoren eine immer relevantere Option. Als gewich-
tiger Investor tritt auch in der Schweiz vermehrt die
franzosische Compagnie des Alpes in Erscheinung.

Die Frage der Verdusserung kantonaler Beteiligungen
bei Schiftfahrtsbetrieben ist von geringer Bedeutung.
Einerseits sind die Kantone nur mit geringen Anteilen
an den Gesellschaften beteiligt, andererseits sind die
wirtschaftlichen Risiken uberschaubar. Die Unter-
nehmen sind weniger dem direkten Wettbewerb als
vielmehr anderen schwer kalkulierbaren Einflissen wie
z.B. dem Wetter ausgesetzt. Die hohen Anteile privater
Teilhaber beispielsweise bei der Schifffahrtsgesellschaft
des Vierwaldstattersees (an welcher Kantone und Ge-
meinden nur gerade 2 Prozent halten) illustrieren, dass
eine Offentliche Eigentiimerschaft nicht von grosser Be-
deutung ist. Eine Verausserung von Beteiligungen wire
insbesondere im Rahmen von Bereinigungen der un-
tbersichtlichen Strukturen in den Beteiligungsportfo-
lios der Kantone in Erwigung zu ziehen.
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Von grosserer Relevanz sind dagegen die Flughifen.
Deren wirtschaftliche Situation hangt nicht zuletzt
von den Entwicklungen im internationalen Flugver-
kehr ab. Und der Flugverkehr ist seinerseits eng mit
den gesamtwirtschaftlichen Gegebenheiten verbun-
den. Einen bedeutenden Geschaftszweig stellt ausser-
dem das Angebot von Shopping-Centern dar. Insge-
samt bestehen durchaus wirtschaftliche Risiken im
Zusammenhang mit dem Betrieb eines Flughafens —
entsprechende Erfahrungen hatte auch der Kanton ZH
gemacht. In der Praxis aber verfolgen die Kantone kaum
finanzielle, sondern v.a. politische Zielsetzungen mit
ihrem Eigentum. Die strategisch bedeutsamen Beteili-
gungen an den Flughafen sind — gerade im Beispiel ZH
— auf die Moglichkeit der politischen Einflussnahme
auf das regulatorische Umfeld (wie z.B. An-/Abflugre-
gime) zuriickzufithren. Vollstindige Flughafenpriva-
tisierungen machen zwar aus finanzieller Perspektive
Sinn, politisch dirften sie aber vorerst kaum von In-
teresse sein.
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Knapp die Hdlfte der rund 190 kantonalen Beteiligungen im
Verkehrssektor betreffen die hier aufgefiihrten Beteiligungen
an Eisenbahn- und Busbetrieben. Mehrheitsbeteiligungen
einzelner Kantone an Verkehrsbetrieben stellen eher eine
Ausnahme dar. Insbesondere die Kantone VD, SO und BE ha-
ben eine grosse Anzahl von Beteiligungen an Bus- und Bahn-
unternehmen, wobei der Kanton BE mit seiner Mehrheitsbe-
teiligung an BLS iiber die bedeutendste Beteiligung verfiigt.
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Knapp die Hdlfte der rund 190 kantonalen Beteiligungen im
Verkehrssektor betreffen die hier aufgefiihrten Beteiligungen
an Eisenbahn- und Busbetrieben. Mehrheitsbeteiligungen
einzelner Kantone an Verkehrsbetrieben stellen eher eine
Ausnahme dar. Insbesondere die Kantone VD, SO und BE ha-
ben eine grosse Anzahl von Beteiligungen an Bus- und Bahn-
unternehmen, wobei der Kanton BE mit seiner Mehrheitsbe-
teiligung an BLS iiber die bedeutendste Beteiligung verfiigt.
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Ubersicht

Beteiligungen an Gesellschaften im Bereich Energie
und insbesondere Elektrizitat weisen naturgemass vor
allem die Gebirgskantone wie GR, UR, GL oder auch
BE aus. Neben Beteiligungen an Elektrizitatsversor-
gungsunternehmen (EVU) verfiigen sie vor allem tiber
direkte Beteiligungen an eigenstindigen Kraftwerks-
gesellschaften. Die tatsichlichen Beteiligungsverhalt-
nisse sind allerdings aufgrund von Kreuzbeteiligungen
sowie indirekten Beteiligungen ausserst untibersicht-
lich. Die Mehrheit der Kantone fithrt in ihren Bilanzen
die Beteiligungen zu Nominalwerten. Abbildung 10
stellt die Eigentumsstrukturen schematisch dar. Die
Kantone sind in erster Linie direkte Eigner der EVU.
Dazu gehoren einerseits regionale Werke wie z.B. EKZ,
AEW, SAK, SIG oder EKT und andererseits uberregi-
onale Verbundunternehmen wie Axpo, BKW, Raetia
Energie oder Atel/EOS (neu Alpiq). Uber die Betei-
ligungen der lokalen bzw. regionalen Werke an den
Verbundunternehmen sind die Kantone zusatzlich
indirekt an diesen beteiligt. Daneben sind insbeson-
dere Gebirgskantone direkt an rechtlich eigenstindigen
Kraftwerksgesellschaften beteiligt (sog. Partnerwerke).
Die Partnerwerke sind daneben meist im Eigentum ein-
zelner oder mehrerer Verbundunternehmen, so dass
die Kantone (zusatzlich) indirekt beteiligt sind. Neben

Abb. 10: Schema der Eignerstrukturen in der Stromwirtschaft

Kantone als Eigner
KANTON 1 KANTON 2 KANTON 3 KANTON 4 KANTON 5 von EVU und Kraftwerken

Lokale/reg. Energiever-
sorger (z.B. EKZ, SIG usw.)

m
<
c
w

____________________________ ! Verbundunternehmen
EVU 4 (z.B. Axpo, Atel usw.)

i Kraftwerke

Die Kantone sind sowohl direkt als auch indirekt an EVU und Kraftwerksgesellschaften beteiligt.

Quelle: Eigene Darstellung
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den Kantonen sind vor allem die Gemeinden wichtige
Eigner lokaler EVU. Haufig handelt es sich dabei aber
um reine Verteilgesellschaften, welche ein Verteilnetz
betreiben und bei Dritten beschafften Strom an End-
kunden liefern. Uber grossere Produktionskapazititen
verfugen die Werke in der Regel nicht. Insgesamt exis-
tieren in der Schweiz rund 9oo EVU.

Elektrizitatsversorgungsunternechmen

Uber die bedeutendste Beteiligung im Energiebereich
verfugt der Kanton BE mit seinem 52,5-prozentigen
Anteil an der BKW FMB Energie AG. Das an der Borse
kotierte Unternehmen, an welchem auch der deutsche
Energieversorger E.ON mit 21 Prozent beteiligt ist, er-
wirtschaftete im Jahr 2007 einen Umsatz von 2,8 Mrd.
CHEF. Der Marktwert der Beteiligung belief sich Ende
2007 auf rund 3,99 Mrd. CHF (vgl. Box II) — der Kanton
bilanzierte sein Aktienpaket zum Nominalwert von 69
Mio. CHF. An der BKW ist ausserdem der Kanton JU
mit einem kleinen Aktienpaket im Umfang von 0,03
Prozent beteiligt.

Das grosste Schweizer Verbundunternehmen ist die
Atel Holding AG. Das Unternehmen wies fiir das Ge-
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schiftsjahr 2006/2007 einen konsolidierten Umsatz
von 13,7 Mr. CHF aus. Die direkten Beteiligungen der
Schweizer Kantone an der Atel sind allerdings gering:
So wies Ende 2007 nur der Kanton SO einen Anteil von
5,2 Prozent an der Atel aus. Das Unternehmen kundigte
2008 den Zusammenschluss mit EOS zum neuen Unter-
nehmen Alpiq an. Obschon EOS zu den grosseren Ver-
bundunternehmen gehort, ist kein Kanton direkt daran
beteiligt. Bedeutende indirekte Beteiligungen halten
jedoch die Kantone FR uiber die Gesellschaft Groupe E
sowie GE uber die Service Industrielle de Geneve (SIG).
Die Groupe E gehort mit einem Umsatz von 867 Mio.
CHEF im Jahr 2007 ebenfalls zu den grossen Schweizer
EVU. Grosster Aktionir ist der Kanton FR mit einem
Anteil von 78,5 Prozent. Daneben halt auch der Kanton
NE 1,8 Prozent. Bei den SIG handelt es sich um eine
selbststandige offentlich-rechtliche Anstalt, an welcher
der Kanton einen Anteil von 55 Prozent halt, den Rest
teilen sich die Stadt Genf und die Gemeinden.

Das neben der Atel bedeutendste EVU bzw. Verbund-
unternehmen in der Schweiz ist die Axpo Gruppe mit
den Teilgesellschaften Nordostschweizerische Kraft-
werke AG (NOK), Centralschweizerische Kraftwerke
AG (CKW) sowie Elektrizitats-Gesellschaft Laufenburg
AG (EGL). Die Axpo Gruppe wies fur das Geschaftsjahr
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2006/2007 einen Umsatz von 9,2 Mrd. CHF aus. Bedeu-
tendste Eigner der Axpo sind die Kantone ZH und AG,
welche direkt 18,3 bzw. 14 Prozent an der Axpo-Gruppe
halten. Weitere 18,4 bzw. 14 Prozent halten die Kantone
indirekt Uber ihre Gesellschaften EKZ und AEW, die
jeweils zu 100 Prozent im Eigentum der Kantone sind.
Weitere Eigner sind ausserdem SH (7,9%), GL (1,75%)
und ZG (0,87%). Uber indirekte Beteiligungen verfigen
ausserdem die Kantone TG via Elektrizitaitswerk des
Kantons Thurgau (EKT) sowie die Kantone SG, AR
und Al uber die St. Gallisch-Appenzellische Kraft-
werke (SAK). Der Kanton LU ist ausserdem direkt mit
einem Anteil von 9,9 Prozent an der CKW beteiligt, der
Kanton ZG mit einem Anteil von 0,24 Prozent.

Uber die grosste Anzahl Beteiligungen im Energiebe-
reich verfugt der Kanton GR. Die bedeutendste der
insgesamt 11 Beteiligungen stellt der 37,6-prozentiges”
Anteil an der Ratia Energie dar. Das inzwischen inter-
national tatige EVU erwirtschaftete 2007 einen Umsatz
von rund 1,9 Mrd. CHF. Neben einer internationalen
Expansion verstarkte das Unternehmen in den vergange-
nen Jahren insbesondere seine Position im Energichan-
del. Uber eine Mehrheitsbeteiligung von 53,8 Prozent
verfiigt der Kanton ausserdem an der Grischelectra AG,
die ebenfalls im Energiehandel titig ist und 2007 einen

Umsatz von 32,8 Mio. CHF erwirtschaftete. Mit weniger
als einem Prozent ist der Kanton zudem am Elektri-
zitatswerk Tamins beteiligt, welches die Gemeinden
Tamins, Felsberg, Domat/Ems, Bonaduz und Rhaziins
mit elektrischer Energie versorgt.

Rund eine halbe Mrd. CHF Umsatz erwirtschafteten
die Azienda Elettrica Ticinese (AET) des Kantons TI
sowie die Industriellen Werke Basel (IWB) des Kantons
BS. Bei der IWB handelt es sich jedoch (noch) um
eine unselbststindige Anstalt, so dass sie im Sinne der
vorliegenden Analyse keine eigentliche Beteiligung
des Kantons darstellt. Das Unternehmen ist ein soge-
nanntes Multi-Utility, welches den Kanton Basel-Stadt
mit Elektrizitit, Erdgas, Fernwarme, Trinkwasser und
Telekom-Dienstleistungen versorgt. Ausserdem belie-
fern die IWB 27 Gemeinden der Nordwestschweiz mit
Erdgas. Das Unternehmen erwirtschaftete 2007 einen
Ertrag von 555 Mio. CHF. Es verfugt iber Beteiligungen
vorwiegend im Kraftwerksbereich mit Buchwerten von
18 Mio. CHEF. Da die IWB als unselbststindige Anstalt
Teil des Kantons sind, gelten sie in der vorliegenden
Analyse als Beteiligungen von BS. Der Grosse Rat des
Kantons hat im Februar 2009 beschlossen, die IWB in
eine selbststindige Anstalt zu iberfithren. Vorerst aber
bleibt deren wirtschaftliche Autonomie eingeschrankt:
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Die IWB erhalten einen Leistungsauftrag vom Parla-
ment, welches auch die Verwaltungsrite bestimmt.
Das Unternehmen soll sich als Vorreiter im Marke fiir
erneuerbare Energien positionieren, Beteiligungen
an Kernkraft- sowie Gas- und Kohlekraftwerken sind
verboten.?®

Insbesondere die Verbundunternehmen konzentrie-
ren ihre Aktivititen lingst nicht mehr auf die Strom-
versorgung mit eigenen Kraftwerkskapazititen in
ihren angestammten Gebieten. Im liberalisierten und
grenzuberschreitenden Markt hat der Energie- und
Derivatehandel an Bedeutung gewonnen. Die hohe
Bedeutung der Handelsaktivititen im Vergleich zur
eigenen Produktion (und zum Gesamtstromverbrauch
in der Schweiz) illustriert den Wandel der Geschafts-
modelle in der Branche: Die EVU werden vom klas-
sischen Energieversorger vermehrt zu international
agierenden Energiehiandlern. Abbildung 11 vergleicht
die eigene Energieproduktion der Gesellschaften mit
den von ihnen zugekauften Energiemengen. Aus der
Addition der beiden Grossen resultiert die abgesetzte
Energiemenge, die ein zentraler Indikator fiir die Un-
ternehmensgrosse darstellt. Auch in dieser Hinsicht
ist die Atel mit einem Gesamtabsatz von 129 TWh
das grosste Unternehmen. Lediglich etwa 12 Prozent
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davon stammen aus eigener Produktion. Die Axpo mit
den Teilgesellschaften NOK, CKW und EGL setzte 113
TWh ab. Rund 30 Prozent davon stammen aus eigener
Produktion (inklusive Anteile an Partnerwerken), die
restlichen 70 Prozent wurden bei Dritten dazugekauft.
Vergleicht man diese Zahlen mit dem gesamtschweize-
rischen Stromverbrauch im Jahr 2007 von nur gerade
rund 57 TWh, wird die hohe Relevanz des (interna-
tionalen) Handelsgeschifts offensichtlich. Die in den
Jahresberichten ausgewiesene abgesetzte Energiemenge
sagt allerdings nur beschriankt etwas tiber das tatsach-
liche Handelsvolumen aus. Vermehrt zeigt sich ein
Trend zur Verlagerung vom traditionellen physischen
Stromabsatz hin zum Energiederivatehandel. Ublicher-
weise werden die wihrend einer Periode fakturierten
Leistungen aus dem Derivatehandel nicht in den Net-
toumsatz eingerechnet, bloss der Erfolg aus Energie-
derivatehandel wird umsatzwirksam verbucht.? Das
bedeutet, dass das tatsichliche Handelsvolumen noch
bedeutend grosser ist.

Kraftwerksgesellschaften
Insbesondere die Gebirgskantone verfiigen tiber direkte
Beteiligungen an Kraftwerksgesellschaften. In der Regel

EINBLICK IN DIE KANTONALEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN UND DEREN STEUERUNG | 80/81



Energie: UnlUbersichtliche Verhaltnisse

handelt es sich um sogenannten Partnerwerke, an
denen neben den Kantonen auch EVU - vor allem die
grossen Verbundunternehmen — beteiligt sind. Damit
sind die Kantone sowohl direkt als auch indirekt Eigner
der Partnerwerke. Exakte Beteiligungsquoten pro Kraft-
werk lassen sich daher nur schwer ermitteln. Der be-
deutendste Eigner von Kraftwerken ist der Kanton
GR, der an insgesamt 8 Kraftwerksgesellschaften mit
Anteilen zwischen 5 und 15 Prozent beteiligt ist: Al-
bula-Landwasser Kraftwerke, Kraftwerke Vorderrhein,
Kraftwerke [lanz, Misoxer Kraftwerke, Kraftwerke Hin-
terrhein, Kraftwerke Zervreila,* Engadiner Kraftwerke
und Kraftwerke Reichenau. Neben dem Kanton GR
sind vor allem die Verbundunternehmen sowie die
Konzessionsgemeinden Teilhaber. Bedeutender Eigner
von Kraftwerksgesellschaften ist daneben vor allem der
Kanton UR, mit Beteiligungen von rund 10 Prozent an
der Kraftwerk Amsteg, der Kraftwerk Goschenen und
der Kraftwerk Wassen. Miteigner an den Kraftwerken
sind neben Verbundunternehmen auch die SBB.

Die Kantone profitieren auf unterschiedliche Arten von
den Kraftwerksgesellschaften. Als Miteigentimer parti-
zipieren sie an den Gewinnen oder erhalten Strom zu
Selbstkosten. Unabhangig von ihrer Eigentiimerschaft
erhalten sie ausserdem Wasserzinsen. Und schliesslich

Box IV: Gewinnbeteiligung, Wasserzins und Konzessionen

Insbesondere Gebirgskantone wie GR, UR, GL oder OW sind direkt an Kraftwerksgesellschaften beteiligt. Als Mitei-
gentiimer der Gesellschaften profitieren sie direkt von héheren Marktpreisen bzw. von den damit einhergehenden
héheren Gewinnen. Die Strompreisbildung erfolgt im liberalisierten Elektrizitdtsmarkt auf den Grosshandelsmdrk-
ten. Aufgrund der internationalen Handelsmdglichkeiten gilt dies auch fiir das Schweizer Marktsegment: Vor allem
im Winter orientieren sich die Grosshandelspreise an jenen in Italien, im Sommer dagegen an den vergleichsweise
tieferen in Deutschland und Frankreich (vgl. Meister 2008b, S. 21). Aufgrund dieser Kopplung mit den internati-
onalen Mdrkten profitieren Schweizer Kraftwerksbetreiber von steigenden Rohstoffpreisen. Unter der Annahme
gleichbleibend tiefer Grenzkosten von Wasser- oder auch Kernkraftwerken steigt der Deckungsbeitrag der Kern-
kraftwerksbetreiber parallel mit den steigenden Grosshandelspreisen an. Mit anderen Worten: Die Gewinne der
Gebirgskantone an den Kraftwerksgesellschaften sind an die Entwicklungen der internationalen Rohstoffmdrkte
gekoppelt. Dieselben Uberlegungen treffen auch zu, wenn der Kanton nicht an den Gewinnen des Kraftwerks betei-
ligt wird, sondern er bzw. sein kantonales EVU Strom kostenlos oder zu Selbstkosten erhdlt. Schliesslich kdnnte
der Kanton diesen Strom seinerseits im Grosshandel verkaufen und sich die Gewinne auszahlen.

Neben der direkten Beteiligung an Gewinnen sowie der ordentlichen Besteuerung kénnen die Kantone ausserdem
durch die Erhebung von Wasserzinsen profitieren. Deren Héchstsatz wird allerdings durch den Bund festgelegt, im
Moment betrdgt er 80 CHF pro KW Bruttoleistung. Im Kanton GR beispielsweise beansprucht der Kanton 50 Prozent
der Wasserzinse, die Gemeinden maximal die anderen 50 Prozent (vgl. Plaz und Hanser 2008, S. 52). In einem Markt
mit regulierten Energiepreisen, die sich an den Gestehungskosten orientieren, hat die Héhe des Wasserzinses
einen direkten Einfluss auf das Preisniveau. In einem liberalisierten Markt hingegen, wo die Grosshandelspreise
nach dem oben dargestellten Effekt zustande kommen, stellen Wasserzinsen ein simples Instrument zur Ab-
schopfung eines Gewinns dar. Die (Gebirgs-)Kantone erhalten einen Teil des Deckungsbeitrages. Der in diesem
System maximale Wasserzins entspricht der Differenz zwischen Grenzkosten und Grosshandelspreis - wdre der
Wasserzins héher, wiirde das Kraftwerk einen negativen Deckungsbeitrag erwirtschaften. Einen Einfluss auf den
Grosshandelspreis hat der Wasserzins im liberalisierten Markt hingegen nicht. Aufgrund der gestiegenen Gross-
handelspreise im europdischen Kontext entsteht daher der Wunsch der Gebirgskantone nach einer Erhéhung der
Wasserzinsen. Beispielsweise kinnten diese an das Grosshandelspreisniveau gebunden (Ressourcenrentenmo-
dell) und je nach Kraftwerkstyp differenziert werden (vgl. Plaz und Hanser 2008, S. 59). Allerdings stellt die Fest-
legung der Wasserzinse in der Praxis kein strategisches Element fiir die Kantone dar, da er vom Bund festgelegt
wird. Wasserzinse werden im politischen Prozess bestimmt, wobei letztlich Gewinne zwischen den Gebirgs- und
den (ibrigen Kantonen aufgeteilt werden.
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werden sie in Form von giinstigem Strom oder finan-
ziellen Abgeltungen fir die Vergabe der Konzession
entschadigt (vgl. Box IV).

Weitere

Der Bereich Energie ist durch die Elektrizitit domi-
niert. Lediglich einzelne Beteiligungen betreffen auch
andere Sektoren. Besonders die Westschweizer Kantone
halten einige Beteiligungen im Bereich Heizenergie/
Fernwirme, allen voran der Kanton VD mit Anteil an
insgesamt acht Unternehmen.# Weitere Beteiligungen
in diesem Bereich weisen die Kantone BL, NE, FR, LU,
SG und JU auf. Daneben gibt es auch Beteiligungen
bei der Versorgung mit fossiler Energie. Der Kanton
GL ist mit 35 Prozent am Erdgasversorger Erdgas Linth
AG beteiligt und der Kanton VS mit 7 Prozent an der
Gazoduc SA. Der Kanton BE hilt ausserdem knapp 8
Prozent an der SEAG Aktiengesellschaft fur schweize-
risches Erdol. Das Unternehmen sucht seit 1957 Erdol-
und Erdgasvorkommen in der Schweiz. Dabei wurden
rund 320 Mio. CHF in 17 Bohrungen investiert. Ledig-
lich am Standort Finsterwald konnte bislang Erdgas
kommerziell geférdert werden — mit einem Ertrag von
9 Mio. CHF .+
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Ein weiteres Element der Gewinnabschiépfung stellt die Vergabe von Konzessionen an die Betreibergesell-
schaften dar. Die Konzessionsvergabe ist einerseits bei Neuanlagen und andererseits beim sogenannten Heim-
fall relevant. Beim Heimfall gehen die Kraftwerksanlagen nach Ablauf der Konzession in das Eigentum des
Kantons (ber. Wihrend der Kanton «benetzte Anlagen» (Staumauer, Druckrohre, Turbinen) kostenlos (ibernehmen
kann, muss er «trockene Anlagen» (Elektrizitdtseinrichtungen) zum Restwert abgelten (vgl. Plaz und Hanser
2008, S. 67-69). Der Kanton sowie die allenfalls beteiligten Gemeinden kdnnen mit dem Heimfall unterschied-
lich umgehen: i) Sie kénnen den Heimfall ausiiben und selber Kraftwerksbetreiber werden. ii) Sie kénnen auf den
Heimfall verzichten und sich diesen (finanziell) entschddigen lassen. iii) Sie knnen den Heimfall ausiiben und
anschliessend die Anlagen sowie die neue Konzession mittels einer Auktion an den Meistbietenden vergeben.
iv) Als Mischform eines Verzichts und eines Heimfalls kdnnte sich die Gffentliche Hand an der Kraftwerksge-
sellschaft beteiligen und sich dabei entweder Gewinnbeteiligungen oder Anteile an der produzierten Energie
sichern. Ahnliches gilt (ibrigens bei der Vergabe einer Neukonzession. Auch hier besteht die Mdglichkeit der
Miteigentiimerschaft oder der finanziellen Abgeltung.
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Eignerstrategien bei Energieunternehmen

Mit der europaweiten Liberalisierung des Elektrizi-
tatsmarktes agieren Verbundunternehmen wie Axpo,
BKW, RE oder EOS/Atel (Alpiq) inzwischen weniger
als kantonale Versorgungsbetriebe. Vielmehr orien-
tieren sich ihre Geschiftsmodelle am internationalen
Markt. Entsprechend investieren die Gesellschaften in
auslandische Kraftwerke und messen dem (Derivate-)
Handel eine zunehmende Bedeutung bei (vgl. Abbil-
dung 11). Aus betriebswirtschaftlicher Optik kann dies
durchaus sinnvoll sein, schliesslich sind gerade bei der
Stromproduktion und dem Stromhandel Gréssenvor-
teile wichtig. Mit dem liberalisierten Markt und den
parallel dazu verinderten Geschaftsmodellen tritt al-
lerdings die urspriingliche Versorgungsfunktion der
Unternehmen in den Hintergrund. Im Kontext dieser
Entwicklungen verfolgen die Kantone mit ihren Betei-
ligungen vermehrt finanzielle Interessen. Der Kanton
AG beispielsweise definiert in seiner Axpo-Eigentii-
merstrategie® vier Zielsetzungen: Neben der Versor-
gungssicherheit werden marktgerechte Rendite, Option
der Wertsteigerung sowie die Generierung von Betei-
ligungserlosen genannt. Mittelfristig stellt sich daher
die Frage, ob es fir einen Kanton sinnvoll ist, an seiner
signifikanten Beteiligung festzuhalten. Der Erfolg und
die Risiken der Unternehmen sind letztlich stark mit

den Entwicklungen an den internationalen Strom-
bzw. Rohstoffmarkten verbunden (vgl. auch Box IV).
Aus Sicht der Kantone als Mehrheitseigentiimer wiirde
sich daher aufdringen, die Geschiftsmodelle so zu
beeinflussen, dass die Risiken moglichst gering sind
und damit die potenziellen Klumpenrisiken begrenzt
bleiben. Aus betriebswirtschaftlicher Perspektive ist das
hingegen nicht sinnvoll: Die Verbundunternehmen
wiirden in ihrer Wettbewerbsfahigkeit eingeschrankt.
Eine rasche Reduktion der kantonalen Unternehmens-
beteiligungen gerade bei den international tatigen Ver-
bundunternehmen wire daher empfehlenswert. Will
ein Kanton sein Vermogen im Sektor Energie investie-
ren, dann sollte er aus Griinden der Risikominimierung
mindestens sein Portfolio diversifizieren.

Fragen zur kiinftigen Eigentiimerstrategie stellen sich
ausserdem bei den direkten Beteiligungen an den Kraft-
werksgesellschaften, den Partnerwerken. Aufgrund der
Abhangigkeit von den internationalen Strom- bzw. Roh-
stoffmarkten bestehen auch hier ahnliche Risiken. Noch
in den 1990er Jahren wurden im Vorfeld der drohenden
Liberalisierung viele Wasserkraftwerke als sogenannte
nicht amortisierbare Investitionen (NAI) betrachtet, da
sie aufgrund des tiefen internationalen Preisniveaus als
nicht konkurrenzfahig eingestuft wurden. Heute gilt
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die Wasserkraft als sehr wettbewerbsfahig, gerade wegen
des steigenden Bedarfs an flexibler Produktion. Ob die
Wasserkraftwerke und allfillige Neuinvestitionen auch
in Zukunft in jedem Fall profitabel sind, ist allerdings
mit Unsicherheiten verbunden. Die Frage der direkten
Kraftwerksbeteiligungen stellt sich fur einen Kanton
spatestens zum Zeitpunkt des Heimfalls eines Kraft-
werks. Dann muss der Kanton dartiber entscheiden, ob
er sich fiir einen Heimfallverzicht bzw. eine Neukon-
zessionierung finanziell entschadigen lassen oder ob
er seine Beteiligung am Werk bzw. an dessen Ertragen
ausbauen mochte (vgl. Box IV). Im letzteren Fall wird
der Kanton zum faktischen Marktakteur und tragt die
entsprechenden Risiken. Steigende Kohle- und Gas-
preise erhohen den Wert seiner Beteiligung, umgekehrt
nimmt er ab. Das Risiko kann der Kanton minimieren,
wenn er alternativ dazu im Konzessionsvertrag einen
einmaligen oder auch jahrlich wiederkehrenden fixen
Betrag festlegt. Das aber bedeutet, dass ein Gebirgskan-
ton nicht zwingend an Kraftwerken beteiligt sein muss,
um vom Strommarkt zu profitieren. Die Relevanz des
Heimfalls illustriert das Kraftwerk Linth-Limmern im
Kanton GL.# Aufgrund einer Heimfallverzichtsabgel-
tung im Zusammenhang mit dem neuen Pumpspei-
cherwerk Linthal flossen 2008 130 Mio. CHF in die Kan-
tonskasse (bei Gesamteinnahmen von 580 Mio. CHF).
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Mit der Erwartung steigender Strompreise nimmt der
Anreiz zu, die Konzession mittels realer Energiebe-
zugsrechte abgelten zu lassen. Die gunstigere Energie
- so die Annahme - kénnte dann zu entsprechend
tiefen Preisen den Einwohnern und dem Gewerbe des
Kantons abgegeben werden. Sowohl aus 6konomischer
als auch ordnungs- und verteilungspolitischer Sicht ist
eine solche Strategie allerdings zweifelhaft. Mit den
tieferen Strompreisen werden Grossverbraucher sub-
ventioniert, energieeffiziente Verbraucher dagegen be-
nachteiligt. Gleichzeitig wiirden Anreize fir die Ver-
wendung energieeflizienterer Anlagen auf Seiten der
Verbraucher geschmalert. Tritt der Staat als Verkaufer
von Energie auf, dann verkauft er diese mit Vorteil
zum tatsachlichen Marktpreis. Schliesslich konnte er
die Mehreinnahmen uiber Steuervergiinstigungen statt
via Tiefpreise an seine Burger zurtickvergiiten. Aus ver-
teilungspolitischer Sicht ist die Ruckvergiitung tiber
das Steuersystem auf jeden Fall fairer.
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Energie: UnlUbersichtliche Verhaltnisse

Abb. 11: Energieumsatz und Energieproduktion: Schweizer EVU als Energiehdndler
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Insbesondere die Verbundunternehmen konzentrieren ihre
Aktivitdten nicht mehr einzig auf die Stromversorgung mit
eigenen Kraftwerkskapazitditen in ihren angestammten Ge-
bieten. Im liberalisierten und grenziiberschreitenden Markt
hat der Energie- und Derivatehandel an Bedeutung gewonnen.
Die Abbildung vergleicht die eigene Energieproduktion der
Gesellschaften mit den von ihnen zugekauften Energiemen-
gen. Die Zahlen illustrieren die hohe Bedeutung der Handels-
aktivitdten im Vergleich zur eigenen Produktion (sowie zum
Gesamtstromverbrauch in der Schweiz). Beziiglich des Ener-
gieabsatzes ist Atel das grdsste EVU in der Schweiz - nach
dem Zusammenschluss mit EOS wird sich dies akzentuieren.

*Nur zu Vergleichszwecken aufgefiihrt: keine direkte Kantonsbe-
teiligung (EOS, EGL, NOK, EWZ) oder keine eigenstandige Rechts-
persdnlichkeit (IWB, EWZ) vorhanden. Darum nicht im Rahmen der
Beteiligungsportfolios der Kantone erfasst.

Quelle: Geschiftsberichte 2006/07



Gesundheit: Verselbststandigte Kantonss

Ubersicht

Bei den Beteiligungen im Bereich Gesundheit domi-
nieren die Kantonsspitiler, welche in der Regel zu 100
Prozent im Eigentum der Kantone sind. Die Mehrheit
der Kantone verfiigt Gber ein eigenes Spital, ledig-
lich SZ delegiert die Spitalleistungen vollumfanglich
an Diritte, die entweder privat oder im Eigentum von
Bezirken sind. Daneben weisen einige Kantone noch
Beteiligungen an Swissmedic auf.

Kantonsspitaler

Der Spitalsektor erfahrt substanzielle strukturelle Ver-
anderungen. In zunehmendem Ausmass wurden die
Spitiler in eigenstindige Anstalten oder Aktienge-
sellschaften ausgegliedert, so dass die Kantone nicht
mehr Erbringer von Spitalleistungen, sondern vielmehr
Eigner von eigenstandigen Spitalunternehmen sind. Le-
diglich in einer Minderheit der Kantone wurde diese
Entwicklung noch nicht nachvollzogen. So waren Ende
2007 die Kantonsspitaler (somatische Akutspitaler) in
Al AR, BL, BS, GL, LU und OW noch ohne eigene
Rechtsperson als Teil der Verwaltung oder unselbststan-
dige Anstalt gefuhrt - die entsprechenden Institutionen
sind daher im Beteiligungsspiegel im Anhang dieser
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Publikation nicht erfasst. In den Beteiligungsuibersich-
ten der beiden Kantone BL und BS findet sich dennoch
ein Spital, nimlich das Universitats-Kinderspital beider
Basel, welches als selbststandige 6ffentlich-rechtliche
Anstalt betrieben wird. Im Kanton LU anderte sich das
Bild bereits Anfang 2008, als die beiden Kantonsspita-
ler Luzern und Sursee-Wolhusen in eine selbststindig
offentlich-rechtliche Anstalt iiberfithrt wurden. Tabelle
5 gibt einen Uberblick iiber die Spitaler, an denen die
Kantone beteiligt sind. Unselbststindige Anstalten
werden darin der Vollstindigkeit halber mit aufgefiihrt.

Ein Vergleich der Anzahl kantonaler Spital-Unter-
nehmen zwischen den Kantonen sagt wenig aus. Die
Kantone FR, NE, SO, TI und VS fassten in den vergange-
nen Jahren mehrere Spitiler unter jeweils einer Rechts-
person zusammen. Durch die Bildung solcher Spital-
gruppen sollten die Spezialisierung und die Nutzung
von Skaleneffekten einfacher umzusetzen sein. So ist
beispielsweise der Kanton NE Eigner eines einzigen
Unternehmens (Ho6pital neuchatelois), welches sieben
Spitiler umfasst, der Kanton SG ist dagegen an finf
Spitilern beteiligt, bei vier als alleiniger Eigner.

Private Beteiligungen an Kantonsspitilern sind bislang
noch selten (vgl. Tabelle 5). Eine sehr geringe private
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Beteiligung gibt es z.B. bei der Zuger Kantonsspital
AG. Obwohl die Spitalgesetze in den Kantonen AG,
BE, SO oder TG explizit private Beteiligungen zulassen,
wird davon kaum Gebrauch gemacht (vgl. auch Meister
2008a, S. 30). Auch 6ffentliche Minderheitsbeteiligun-
gen an privaten Kliniken sind selten. Der Kanton JU ist
mit 14,8 Prozent an der Rehabilitationsklinik Clinique
le Noirmont beteiligt, der Kanton SG mit 9,3 Prozent
an der Klinik Stephanshorn AG. Die psychiatrischen
Dienste werden meist als Teil der kantonalen Spitaler
bzw. Spitalgruppen oder als Teil der 6ffentlichen Ver-
waltung gefiihrt. Ausnahmen sind GR und NE. Die
Psychiatrischen Dienste Graubiinden sind seit Anfang
2002 als selbststindige 6ffentlich-rechtliche Anstalt or-
ganisiert. Einen dhnlichen Schritt vollzog der Kanton
NE per Anfang 2008 mit der Schaffung des Centre
Neuchitelois de Psychiatrie.

Die 6ffentliche Hand tritt haufig nicht nur als Eigner der
Spitalgesellschaften auf. Zusatzlich sind die Kantone
(oder auch die Gemeinden) Eigentiimer der Spitallie-
genschaften. Bei den rechtlich verselbststindigten Spi-
tilern bleiben die Immobilien haufig im Eigentum des
Kantons. Dieser tritt in der Folge als Vermieter gegen-
tber der Spitalgesellschaft auf. Dadurch entstehen dem
Kanton faktisch Moglichkeiten der Einflussnahme auf

die Nutzung der Liegenschaften und damit indirekt auf
die Ausgestaltung des Leistungsportfolios eines Spitals
(vgl. Meister 2008a).

Weitere

Die sieben Kantone BE, BL, GR, LU, SO, TI und UR
sind mit 0,2 (UR) bis 4,5 Prozent (BE) am Schweizeri-
schen Heilmittelinstitut Swissmedic beteiligt. Die kan-
tonalen Beteiligungen gehen auf die frithere Struktur
der Heilmittelkontrolle zuriick. Swissmedic entstand
im Jahr 2002 aus dem Zusammenschluss der Interkan-
tonalen Kontrollstelle fir Heilmittel (IKS) und der
Facheinheit Heilmittel des Bundesamtes fir Gesund-
heit (BAG). Heute ist Swissmedic eine selbststandige
offentlich-rechtliche Anstalt des Bundes und erfillt ihre
Aufgaben basierend auf dessen Leistungsauftrag.

Eignerstrategien bei Gesundheitsdienstleistern

Mit der neuen Spitalfinanzierung, der erhohten Pa-
tientenmobilitdt in der Grundversorgung und insbe-
sondere mit der hoheren Kosten- und Qualitétstrans-
parenz nimmt die Einflussmoglichkeit des Kantons im
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Spitalsektor massiv ab. Einerseits ist die kantonsinterne
Spitalliste fur die Grundversicherten kaum mehr von
Bedeutung, da sie auch ausserkantonale Spitéler auf-
suchen konnen. Andererseits ist der Ausschluss von
Privaten auf der Spitalliste kaum mehr begriindbar,
wenn deren Preise und Qualitdt vergleichbar oder
besser sind. Obschon keine eigentliche Marktlibera-
lisierung stattfindet, entsteht vermehrt Wettbewerb
um die Gunst der Patienten. Die kantonalen Spitaler
stehen in direkter Konkurrenz mit privaten Institutio-
nen —die neu auf den Spitallisten gleichgestellt werden
missen — sowie mit den anderen Kantonsspitalern.

Der Wettbewerb wird in einer frithen Phase jedoch
kaum die Privatisierung der Kantonsspitiler notig
machen. Die Patientenmobilitit wird erst langsam
mit der hoheren Qualititstransparenz zunehmen.
Und solange der Kontrahierungszwang zwischen den
Versicherern und den Leistungserbringern existiert,
bleiben die Marktrisiken fir die Spitiler iberschau-
bar. Vorerst diirfte daher vielmehr die Reorganisation
der Kantonsspitiler relevant sein — also die Schaffung
unabhingiger, flexibler Steuerungsstrukturen (vgl. auch
Meister 2008a). Damit einher wird aber auch ein Kon-
solidierungsprozess gehen, beispielsweise im Rahmen
der Bildung von Spitalgruppen und der Schliessung
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von kleineren unwirtschaftlichen (Teil-)Betrieben. Bei
solchen Reorganisationen ist auch eine Beteiligung
Privater moglich, beispielsweise durch die Verdus-
serung von Teilbereichen oder ganzer Kliniken oder
durch gezielte Zusammenarbeit mit Privaten. So lan-
cierte der Kanton GL im Jahr 2008 ein Projekt zur «Son-
dierung von Kooperationsmoglichkeiten Kantonsspital
Glarus mit Hirslanden». Als Zielsetzung der Koopera-
tion nannte der Regierungsrat die Moglichkeit, «Schwi-
chen oder Marktnachteile auszugleichen, qualitativ
hoch stehende Leistungen moglichst wirtschaftlich zu
erbringen und Starken auszubauen».% Auch die Privati-
sierung von Spitilern ist méglich. Eine solche fand bei-
spielsweise im Kanton ZH im Falle der Psychiatrischen
Klinik Hohenegg statt. Das Bezirksspital wurde von der
Spitalliste gestrichen und neu als private Klinik gefithrt.
Trotz Entfall der 6ffentlichen Subventionierung konnte
sich die Klinik erfolgreich im Markt behaupten.
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Bei den Beteiligungen im Bereich Gesundheit dominieren die
Kantonsspitdler, welche in der Regel zu 100 Prozent im Ei-
gentum der Kantone sind. Als einziger Kanton verfiigt SZ iber
kein eigenes Spital. In den Kantonen AI, AR, GL, LU und VD
verfiigten die Spitalinstitutionen Ende 2007 ber keine eigene
Rechtsperson. Das Berner Inselspital ist in der Liste nicht
enthalten, da der Kanton nicht an der privaten Stiftung be-
teiligt ist. Zwischen dem Kanton und der Spitalgesellschaft
existiert allerdings ein Leistungsauftrag.
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Bei den Beteiligungen im Bereich Gesundheit dominieren die
Kantonsspitdler, welche in der Regel zu 100 Prozent im Ei-
gentum der Kantone sind. Als einziger Kanton verfiigt SZ iber
kein eigenes Spital. In den Kantonen AI, AR, GL, LU und VD
verfiigten die Spitalinstitutionen Ende 2007 ber keine eigene
Rechtsperson. Das Berner Inselspital ist in der Liste nicht
enthalten, da der Kanton nicht an der privaten Stiftung be-
teiligt ist. Zwischen dem Kanton und der Spitalgesellschaft
existiert allerdings ein Leistungsauftrag.
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Bildung: Strukturveranderungen erschweren Vergleiche

Ubersicht

Bei den tertiaren Bildungsinstitutionen, welche durch
die Kantone betrieben werden, sind grundsatzlich drei
Typen zu unterscheiden: Universititen, Fachhochschu-
len sowie Padagogische Hochschulen. Obschon es sich
dabei haufig um rechtlich selbststindige Institutionen
handelt, werden sie in den Beteiligungsspiegeln der
Kantone in der Regel nicht ausgewiesen. Die systema-
tische Erfassung der Bildungsinstitutionen wird durch
die Tatsache erschwert, dass gerade bei den Fachhoch-
schulen und Padagogischen Hochschulen ein Reform-
prozess im Gange ist, der auch Verinderungen der
Rechts- und Eigentumsstrukturen implizieren kann.

Universitaten

Die zehn Universititen (Basel, Bern, Freiburg,
Lausanne, Luzern, Neuenburg, St. Gallen, Genf,
Zurich und Tessin) werden durchwegs als selbststan-
dige offentlich-rechtliche Anstalten gefihrt. Einzig
der Kanton Tessin weist fiir die Universitat der italieni-
schen Schweiz ein Dotationskapital aus. Dieses umfasst
11 Mio. CHF, wobei der Kanton Tessin lediglich mit
10 Prozent daran beteiligt ist. Durch die geringe Be-
teiligung des Kantons hat die Universitat einen eher

privaten Charakter. So sind beispielsweise die Profes-
soren gemass privatrechtlichen Vertrigen angestellt.
Ausserdem sind die Semestergebtihren im schweizeri-
schen Vergleich relativ hoch. Sie betragen 2000 CHF
fur schweizerische Studierende, fiir auslandische das
Doppelte. An der Universitat Zirich betragen die Se-
mestergebithren lediglich 640 CHF, auslandische Stu-
dierende, welche ihren Vorbildungsausweis nicht in der
Schweiz erworben haben, zahlen einen zusatzlichen
Betrag von 100 CHF.

Fachhochschulen

In der Schweiz existieren heute sieben 6ffentliche Fach-
hochschulen mit rund 70 Teilschulen (vgl. Schmidt
2008, S. 114). Deren Struktur ist bislang noch sehr he-
terogen. Wahrend einige Kantone die Teilschulen unter
einem einheitlichen Rechtskleid zusammenfassten,
fuhren andere weiterhin separate Einzelschulen, teil-
weise mit eigener Rechtspersonlichkeit, teilweise als
Teil der Verwaltung oder unselbststindige Anstalt.

Die organisatorische Heterogenitit hingt vor allem mit
dem schwierigen Aufbau der heutigen Fachhochschul-
landschaft zusammen. Ende 2003 hatte der Bundesrat
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die sieben Fachhochschulen (vgl. Tabelle 7) unbefristet
genehmigt, allerdings mit der Auflage, bis Ende 2006
zweckmassige Fithrungs- und Organisationsstrukturen
einzufithren. Faktisch bedeutete dies, dass die Teilschu-
len unter eine einheitliche, zentrale Fihrungsstruktur
gestellt werden mussten. Am konsequentesten lasst
sich eine solche Struktur durch die Schaffung einer ei-
genstandigen offentlich-rechtlichen Anstalt schaffen,
in welche die Teilschulen integriert werden. Als Folge
davon entstehen auch Verinderungen an der Eigen-
tamerstruktur: Mehrere Kantone werden gleichzeitig
Trager einer Institution.

Eine solche integrierte Struktur haben bislang die Fach-
hochschulen Bern, Tessin und Nordwestschweiz. Im
Falle der interkantonalen Fachhochschule Nordwest-
schweiz sind die Kantone AG, SO, BL, BS gemeinsam
Trager der Anstalt. Die Hochschule Luzern (bislang
Fachhochschule Zentralschweiz) wird ebenfalls als
selbststandige offentlich-rechtliche Anstalt gefiihrt,
allerdings sind die finf Teilschulen (zwei Stiftungen
und drei Schulen, die Teil der 6ffentlichen Verwal-
tung des Kantons Luzern sind) bislang nicht in die
Anstalt integriert. Zwar ubernimmt die Anstalt bereits
zentrale operative Aufgaben, jedoch eher als Vertrags-
partner der Teilschulen. Im Rahmen der neuen Zen-
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tralschweizer Fachhochschulvereinbarung ist die Zu-
sammenlegung der sechs Institutionen vorgesehen, so
dass voraussichtlich ab 2010 eine integrierte Struktur
mit interkantonaler Tragerschaft existiert. Ahnliches
gilt fur die Fachhochschulen West- und Ostschweiz,
wobei fiir letztere noch kein eigenstindiges Rechtskleid
existiert. In beiden Fallen sind die Teilschulen nicht
integriert, sondern eigenstindige Institutionen bzw.
Bestandteile der Verwaltungen der Standortkantone.
Auch die Zurcher Fachhochschule verfigt tiber keine
eigene Rechtsperson. Die fiinf Teilschulen — davon zwei
mit privater* Tragerschaft — haben hingegen eine eigen-
standige Rechtspersonlichkeit.

Mit der Anderung der Verfassungsbestimmung zu
Bildung, Forschung und Kultur, welche am 21. Mai
2006 angenommen wurde, werden die Fachhochschu-
len kiinftig wie die Universitaten tber die finanzielle
Forderung und die Akkreditierung gesteuert. Ob und
wie sich die veranderte Steuerung auf die Organisati-
onsstrukturen auswirken wird, lasst sich heute noch
nicht beantworten. Da sich die Fachhochschulland-
schaft immer noch in einem Transformationsprozess
befindet, werden im Anhang dieser Publikation weder
die sieben 6ffentlich-rechtlichen Fachhochschulen noch
die einzelnen Teilschulen erfasst. Da die Teilschulen
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zahlenmaissig sehr relevant sind, wiirden sie zu Ver-
zerrungen der aggregierten Analyse der Abbildung 7
fuhren und die Vergleichbarkeit stark beeintrachtigen.
Tabelle 6 gibt ungeachtet dessen eine Ubersicht tiber
die Fachhochschulen und deren Tragerschaften.

Padagogische Hochschulen

Neben den Fachhochschulen existieren in der Schweiz
ausserdem 14 Padagogische Hochschulen, die im
Eigentum der Kantone sind. Lediglich eine dieser
Schulen ist in eine Fachhochschule integriert, namlich
die Padagogische Fachhochschule Nordwestschweiz
(als Teil der FH Nordwestschweiz). Die Padagogische
Hochschule Zirich ist zwar der Zircher Fachhoch-
schule angegliedert, allerdings verfiigt sie tiber eine
eigene Rechtsperson. Eine Reihe von Pidagogischen
Hochschulen hat ausserdem keine eigene Rechtsperson
(vgl. Tabelle 7). Alle anderen Padagogischen Hochschu-
len sind selbststandige 6ftentlich-rechtliche Anstalten.
Bei drei Instituten handelt es sich um interkantonale
Schulen, die mehrere Tragerkantone aufweisen: Haute
Ecole Pédagogique des Cantons Berne, Jura et Neuché-
tel, Padagogische Hochschule Zentralschweiz und
Hochschule fir Heilpadagogik Zarich.

Weitere

Bei den Bildungsinstitutionen finden sich ausserdem
zwel iberkantonale Einrichtungen: die Interkantonale
Polizeischule Hitzkirch (IPH) und der Schweizerische
Bibliotheksdienst (SBD). Die IPH ist eine selbststandige
offentlich-rechtliche Anstalt. Sie ist fur die Aus- und
Weiterbildung der Polizeikrafte von elf Konkordatskan-
tonen (AG, BL, BS, BE, LU, NW, OW, SZ, SO, UR, ZG)
sowie der Stadt Luzern zustindig. Der SBD ist eine Ge-
nossenschaft, an deren Kapital 24 Kantone (Ausnahmen
sind BS und TI) mit insgesamt 64 Prozent beteiligt sind.
Sie wurde 1969 gegriindet mit dem Zweck, als Selbst-
hilfeorganisation das Bibliothekswesen der Schweiz zu
fordern. Seit 2001 werden die operativen Aufgaben aller-
dings durch eine Tochtergesellschaft wahrgenommen.
Dabei handelt es sich um die SBD.bibliotheksservice
AG, an der die Genossenschaft mit 6o Prozent und die
deutsche ekz.bibliotheksservice GmbH mit 40 Prozent
beteiligt ist. Der Umsatz der SBD.bibliotheksservice AG
belauft sich auf rund 10 Mio. CHF pro Jahr.#

Eignerstrategien bei Bildungsinstitutionen
Eine eigentliche Marktliberalisierung bzw. Privatisie-
rung zeichnet sich bei den Bildungsinstitutionen heute



Bildung: Strukturveranderungen erschweren Vergleiche

nicht ab. Das Angebot tertidrer Bildung bleibt auf ab-
sehbare Zeit in erster Linie Sache des Staates. Ungeach-
tet dessen ist der Hochschulbereich durch tiefgreifende
Veranderungen gepragt. Der organisatorische Zusam-
menschluss von Fachhochschulen tiber die Kantons-
grenzen hinweg fuhrt dazu, dass diese nicht mehr als
Teil der Verwaltung, sondern als eigenstandige Institu-
tionen mit mehreren Kantonen als Tragerschaft gefiihrt
werden. In diesem Zusammenhang stellen sich insbe-
sondere Fragen der geeigneten Steuerung.

Einerseits mussen die Tragerkantone ihre Interessen
aufeinander abstimmen. Hierzu werden im Rahmen
des Konkordatsvertrags Mechanismen und Organe
der Entscheidungsfindung definiert. Im Falle der Zen-
tralschweizer Fachhochschule wurde ein Konkordats-
rat als oberste vollzichende Behorde (in welchem je
ein Mitglied der Regierung der Konkordatskantone
Einsitz nimmt) sowie ein Fachhochschulrat als stra-
tegisches Fihrungsorgan (mit Vertretern von Wirt-
schaft, Wissenschaft und Gesellschaft sowie den Teil-
schulen) geschaffen. Daneben ist die Direktion das
operative Leitungsorgan und die mit Parlamentariern
besetzte Geschaftsprufungskommission das Kontroll-
organ (vgl. Art. 7 bis 13 FHZ-Konkordat). Anderer-
seits mussen die Kantone ihre Interessen mit jenen
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des Bundes abstimmen, der neben den Kantonen
als wichtiger Finanzierer, Planer und Regulator bei
den Hochschulen auftritt. Im Entwurf zum Bundes-
gesetz uber die Forderung der Hochschulen und die
Koordination im schweizerischen Hochschulbereich
sind hierzu diverse Steuerungsorgane vorgesehen:
Hochschul- und Hochschulrektorenkonferenz, Wis-
senschafts- und Innovationsrat sowie der Akkreditie-
rungsrat mit der Agentur fur Akkreditierung und Qua-
litatssicherung (vgl. Art. 6 Entwurf HFKG). Insgesamt
zeichnet sich eine zunehmende Komplexitit bei der
Fihrung des Hochschulsystems ab, wobei durch die
Vielzahl der Gremien eine Ubersteuerung des Systems
droht. Umgekehrt konnen die Kantone ihre Interes-
sen kiinftig nur noch indirekt Gber die Einsitznahme
in den Gremien wahrnehmen, was die Moglichkei-
ten bzw. Anreize zur Kontrolle und Einflussnahme
reduziert. Dies ist insofern problematisch, als die
Fachhochschulen in weit geringerem Ausmass als die
Universitaten einem internationalen Leistungs- bzw.
Qualitatswettbewerb ausgesetzt sind. Solange dieser
Wettbewerb bei den Fachhochschulen nur beschrankt
stattfindet, muss die 6ffentliche Hand weiterhin tiber
geeignete und transparente Steuerungs- und Control-
linginstrumente verfiigen, um Effizienz und Effektivi-
tat der Leistungserbringung sicherzustellen.
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Daneben sind mittelfristig in der Schweizer Hoch-
schullandschaft weitere Strukturverinderungen zu
erwarten. Dazu gehoren die Veranderung des Lehran-
gebots und damit einhergehend eine neue Aufteilung
der Bildungsangebote zwischen den Fachhochschulen
bzw. zwischen den Fachhochschulen und den Univer-
sitaten. Zur Reduktion von Kosten und zur Steigerung
der Qualitdt von Forschung und Ausbildung konnte
ausserdem eine Konzentration einzelner Lehrangebote
bei einzelnen Institutionen stattfinden (vgl. Staatsse-
kretariat fir Wissenschaft und Forschung 2004, S. 28).
Bislang zeichnen sich solche Strukturverinderungen
jedoch kaum ab. Erstens ist das Bildungsangebot von
politischen Interessen gepragt, zweitens existieren
kaum entsprechende finanzielle Anreize. Aufgrund
der Koppelung der Bundesbetrige an die Anzahl Stu-
dierender ist eine Verringerung und Konzentration des
Leistungsangebots wenig attraktiv. Langerfristig kann
sich dies andern, beispielsweise wenn — dhnlich wie
bei der Spitalfinanzierung — auch Investitionskosten
und andere Fixkosten tiber die Studierendenbeitrige
finanziert werden.

Obschon eine eigentliche Privatisierung kaum zur
Debatte steht, ist die Beteiligung privater Trager an den
Hochschulen ein relevantes Thema. Im Rahmen der

Zusammenschlusse der Fachhochschulen werden 6f-
fentliche und private Institutionen unter einer Fihrung
vereint — beispielsweise bei den Fachhochschulen Zen-
tralschweiz sowie Zirich. Werden die Institutionen auch
rechtlich integriert, stellt sich die Frage, ob die Kantone
die privaten Institutionen tbernehmen oder ob ggf.
die bisherigen privaten Trager auch staatliche Beitrage
erhalten. Daneben wird auch das Thema Kooperationen
mit Privaten kiinftig eine gewichtigere Rolle spielen.
Private Institutionen mit hoher volkswirtschaftlicher
Relevanz wie Banken oder Gesundheitsunternehmen
konnten ganze Institute oder Abteilungen mitfinanzie-
ren (anstelle von reinem Lehrstuhlsponsoring).
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Die sieben dffentlichen Fachhochschulen sind mehrheit-
lich als selbststdndige offentlich-rechtliche Anstalten or-
ganisiert. Bei der FH Westschweiz, der FH Ostschweiz, der
Hochschule Luzern sowie der FH Ziirich sind die Teilschulen
allerdings noch nicht unter einem gemeinsamen Rechtsdach
integriert.
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Neben den Fachhochschulen existieren in der Schweiz 14
Pddagogische Hochschulen, die im Eigentum der Kantone
sind. Die Pddagogischen Hochschulen werden grisstenteils
separat von den Fachhochschulen gefiihrt, in der Regel als
selbststdndige Anstalten. Lediglich eine dieser Schulen ist
in eine Fachhochschule integriert, ndmlich die Pddagogische
Fachhochschule Nordwestschweiz (als Teil der FH Nordwest-
schweiz).
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Neben den Fachhochschulen existieren in der Schweiz 14
Pddagogische Hochschulen, die im Eigentum der Kantone
sind. Die Pddagogischen Hochschulen werden grisstenteils
separat von den Fachhochschulen gefiihrt, in der Regel als
selbststdndige Anstalten. Lediglich eine dieser Schulen ist
in eine Fachhochschule integriert, ndmlich die Pddagogische
Fachhochschule Nordwestschweiz (als Teil der FH Nordwest-
schweiz).
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Ubersicht

Bei den uibrigen Beteiligungen dominiert der Sektor
Landwirtschaft. In der Regel handelt es sich um sehr
geringe Beteiligungen, oftmals auf das Engagement
eines Regierungsrats mit landwirtschaftlichem Hin-
tergrund zurickzufihren. Daneben findet sich in den
Beteiligungsportfolios der Kantone eine Vielzahl von
Unternehmen der unterschiedlichsten Bereiche wie z.B.
Informatik, Tourismus, Immobilien, Kultur, Technolo-
gie, Entsorgung/Verbrennung (vgl. hierzu detaillierte
Auflistung im Anhang).

Landwirtschaft

Die wohl breiteste Palette von landwirtschaftlichen Be-
teiligungen weist der Kanton LU auf. In seinem Port-
folio existieren Beteiligungen an zwei Grastrocknungs-
gesellschaften, drei Schweinezuchtgenossenschaften,
einer Schafzuchtgenossenschaft, der Aktiengesellschaft
fur Dienstleistungen in der Schweineproduktion, einer
Interessengesellschaft fir gesunde Schweine, der Ge-
nossenschaft fiir landwirtschaftliches Bauen sowie der
Luzerner Saatzuchtgenossenschaft. Daneben weisen
insbesondere die Kantone GR und VD eine hohe
Anzahl landwirtschaftlicher Beteiligungen auf. Land-
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wirtschaftliche Unternehmen mit interessanten Tatig-
keitsfeldern finden sich beispielsweise in den Portfolios
der Kantone AR (Genossenschaft Appenzeller Schau-
kaserei Stein), BE (Genossenschaft fiir kollektive Getrei-
deabgabe), SG (Beratungs- und Gesundheitsdienst fiir
Kleinwiederkiuer), VS (Schweizerische Inlandwollzen-
trale) oder ZH (Genossenschaft fur Fleckviehweiden
an der Lagern).

Kultur/Freizeit

Offentliche Kultur- und Freizeitangebote werden
in erster Linie durch die Gemeinden sichergestellt.
Dieser Umstand widerspiegelt sich auch in den Betei-
ligungsportfolios der Kantone: Nennenswerte Beteili-
gungen an Einrichtungen fur Kultur oder Freizeit sind
nur in wenigen Kantonen zu finden. Eine wichtige
Ausnahme bildet der Kanton ZH, der mit 16,1 Prozent
an der Theater im Neumarkt AG, mit 13,3 Prozent an
der Schauspielhaus Zurich AG, mit 12,5 Prozent am
Zoo Zurich, mit 6 Prozent an der Hallenstadion AG
und mit 2,7 Prozent an der Opernhaus Zirich AG be-
teiligt ist. In einigen Kantonen (BE, BL, GR, TI, ZH)
lassen sich geringfiigige Beteiligungen an Radio- und
Fernsehgenossenschaften finden.
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Zum Bereich Kultur- und Freizeitangebote gehoren
in einem weiteren Sinn auch Messegesellschaften. 21
Kantone halten Aktien der MCH Messe Schweiz AG, die
unter anderem die Basel World (Uhren- und Schmuck-
messe) oder die Art Basel durchfithrt. Gewichtige Ak-
tionare sind vor allem BS mit 33,5 Prozent und BL mit
7,8 Prozent. Das Unternehmen erwirtschaftete 2007 mit
der Organisation von Messen einen Umsatz von 338
Mio. CHF. Etwas weniger breit gestreut ist die Trager-
schaft der Olma Messen Genossenschaft. Neben der
Stadt St. Gallen sowie dem Fiirstentum Liechtenstein
sind sieben Kantone beteiligt (AL, AR, GL, GR, SG, TG,
SH). Die Gesellschaft erwirtschaftete mit diversen Pub-
likums- und Fach- und Gastmessen im Jahr 2007 einen
Umsatz von 25,4 Mio. CHF. Im Zentrum der Aktivita-
ten steht dabei die Schweizer Messe fur Landwirtschaft
und Ernahrung.

Informatik

Verschiedene Kantone sind Teilhaber an Informatikge-
sellschaften, welche auch Dienstleistungen am freien
Markt anbieten. So gehort die Abraxas Informatik AG je
zur Hilfte den beiden Kantonen ZH und SG. Die Gesell-
schaft wurde 1998 gegriindet, als die beiden Kantone ihre
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verwaltungsinternen Informatikleistungen auslagerten
und zusammenlegten. Das Unternehmen, welches In-
formatikleistungen auch an Dritte anbietet, erwirtschaf-
tete 2007 einen Umsatz von 96,1 Mio. CHF. Im Jahr
2008 beschloss die Ziircher Regierung, ihre Anteile an
der Abraxas Informatik AG abzustossen, da es sich nicht
um eine strategisch bedeutsame Beteiligung handle.

2007 unterzeichnete Abraxas einen Zusammenarbeits-
vertrag mit der Berner Bedag Informatik AG, die im
vollstaindigen Eigentum des Kantons BE ist. Die Bedag
entstand 1990 durch die Zusammenlegung der fritheren
Bernischen Datenverarbeitungs AG und des Amtes fiir
Informatik. In einem ersten Schritt wurde die Bedag
als selbststindige Anstalt ausgestaltet, 2003 wurde sie
zur Aktiengesellschaft. Von einer Privatisierung der Ei-
gentimerstruktur wurde abgesehen. Dennoch lasst das
Gesetz Beteiligungen Dritter zu. Insbesondere bedeu-
tende Kunden des 6ffentlichen Sektors sollten damit die
Moglichkeit erhalten, Aktionire von Bedag zu werden
(vgl. Finanzdirektion Kanton Bern 200r1). Der Kanton
muss jedoch gemass Bedag-Gesetz Art. 4 Abs. 1 kapital-
und stimmenmassig mindestens uber die absolute
Mehrheit verfiugen. Ahnlich wie Abraxas ist Bedag auf
die Erbringung von Informatikleistungen gegentiber 6f-
fentlichen Institutionen spezialisiert. Thr Umsatz belief
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sich 2007 auf 97,3 Mio. CHF. Bislang war der Kanton
VD hinter dem Kanton BE wichtigster Kunde bei Bedag.
Der Kanton VD hatte seine Informatik nach grossen Pro-
blemen im Jahr 2002 an die Bedag ausgegliedert. Nun
allerdings plant der Kanton, die Informatikleistungen
in die eigene Verwaltung zurtickzufithren.s

Uber ein rechtlich verselbststandigtes Informatikleis-
tungszentrum (ILZ) verfiigen ausserdem die Kantone
OW und NW. Das im Jahr 2002 geschaffene ILZ bietet
seine Dienstleistungen ebenfalls 6ffentlichen bzw.
offentlich-rechtlichen Institutionen in der ganzen
Schweiz an (Umsatz 2007: 6,6 Mio. CHF). Daneben
halten zwei weitere Kantone Minderheitsbeteiligungen
an Informatikgesellschaften. Der Kanton NE halt 21
Prozent am Centre informatique de gestion économie
santé (Ciges SA), welches auf Informatikleistungen im
Gesundheitsbereich spezialisiert ist, und der Kanton
AR 25 Prozent an AR-NET Informatik AG.

Weitere

An einer Reihe von Unternehmen sind eine Viel- oder
gar Mehrzahl der Kantone gleichzeitig beteiligt. Dazu
gehoren neben den bereits erwahnten Messegesell-

schaften insbesondere die Vereinigten Schweizerischen
Rheinsalinen, die Zuckerfabriken Aarberg und Frau-
enfeld AG sowie die Swisslos. Daneben wurden im Zu-
sammenhang mit Konkordaten Anstalten mit interkan-
tonaler Tragerschaft geschaffen, beispielsweise bei der
Tierkadaververwertung oder der Stiftungsaufsicht.

25 Kantone sowie das Furstentum Liechtenstein halten
zusammen Uber 9o Prozent der Anteile an den Verei-
nigten Schweizerischen Rheinsalinen (Umsatz 2007:
57,7 Mio. CHF). Einzig der Kanton VD gehort nicht zu
den Aktionaren — ihm gehoren jedoch rund 17 Prozent
der Saline de Bex SA. Die kantonalen Beteiligungen an
den Salzwerken stehen in engem Zusammenhang mit
dem Salzregal, welches in einem Konkordat von 1973
geregelt ist. Basierend auf dem Konkordat, delegierten
alle Kantone ausser VD Anfang 1975 die Einfuhr und
den Verkauf von Salz an die Rheinsalinen. In den Salz-
preisen sind sogenannte Regalgebiihren inbegriffen,
die bereits im Mittelalter als eine Art indirekte Steuer
erhoben wurden. 2004 betrugen die Regalgebtihren 12,8
Mio. CHF. Sie werden nebst Dividenden an die Kantone
ausgeschuttet. Nach dem Lieferengpass von Auftausalz
im Winter 2004/05 kam das Salzmonopol jedoch unter
Beschuss. Insbesondere der Stadte- und der Gemein-
deverband setzten sich fur dessen Abschaftung ein, da
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sie das Salz im Ausland billiger beziehen konnten — in
Deutschland bezahlten die Stidte nur etwa die Halfte.s”
Unter dem wachsenden Druck wurden 2007 die Regal-
gebithren von 50 CHF auf 1 CHF pro Tonne Auftausalz
gesenkt. Die Kantone verzichten damit auf Fiskalein-
nahmen von jahrlich bis zu 15 Mio. CHF (vgl. Konferenz
der kantonalen Finanzdirektoren 2007).

20 Kantone, allen voran BE (22,8%), sind mit insgesamt
43 Prozent an den Zuckerfabriken Aarberg und Frau-
enfeld AG beteiligt (Umsatz 2007: 303 Mio. CHF); die
restlichen Aktien sind breit zwischen Gemeinden, Ri-
benpflanzern und weiteren Investoren gestreut. An der
interkantonalen Lotteriegesellschaft Swisslos sind alle
deutschsprachigen Kantone sowie das TI beteiligt. Die
Ertriage der Genossenschaft werden unter den Kantonen
gemass den entsprechenden Umsatzen aufgeteilt und
sind fir gemeinnutzige Zwecke einzusetzen. Im Jahr
2007 betrug der Reingewinn 347 Mio. CHF, davon
wurden 321 Mio. CHF an die Kantone ausgeschuttet.

Daneben wurde eine Reihe von interkantonalen Ge-
sellschaften geschaffen, um im Rahmen von Konkor-
daten gesetzliche Auflagen zu erfullen. Hierzu gehort
beispielsweise die TMF Extraktionswerk AG. Das Un-
ternehmen, welches Tiermehl und Extraktionsfett
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herstellt, ist in etwa zur Halfte im Eigentum von 14
deutschsprachigen Kantonen sowie dem TI. Durch ihre
Beteiligung an der Gesellschaft kommen die Kantone
ihrer gesetzlichen Verpflichtung zur Entsorgung von
tierischen Abfillen nach. Weitere Beispiele fiir inter-
kantonale Zusammenarbeit sind die BVG- und Stif-
tungsaufsichten. Die Ostschweizer BVG- und Stiftungs-
aufsicht basiert auf einem Konkordat der Kantone Al,
AR, GL, GR, SG, TG. Die Kantone sind gleichzeitig die
Trager der selbststindig offentlich-rechtlichen Anstalt.
Dasselbe gilt fiir die Zentralschweizer Stiftungsaufsicht,
deren Trager die Kantone LU, NW, OW, SZ, UR und
ZG sind. Schliesslich betreiben die Kantone NW, OW,
SZ, UR ein gemeinsames Laboratorium, welches im
Auftrag der Tragerschaft die eidgendssische und die kan-
tonale Lebensmittel- und Chemikaliengesetzgebung
sowie die Gesetzgebung im Veterinarbereich vollzieht.

Tendenziell zeigt sich, dass die Westschweizer Kantone
tber umfangreichere Beteiligungsportfolios verfiigen
als Kantone der Deutschschweiz. So sind beispielsweise
Beteiligungen an Gesellschaften der Kehrichtverbren-
nung, Entsorgung und des Sondermiulls bei den West-
schweizer Kantonen recht verbreitet. Die Kantone VD,
NE und FR halten nennenswerte Anteile an der Cridec
SA (Sondermill), FR und VD sind zudem an SAIDEF
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(Kehrichtverbrennung) beteiligt. Daneben existieren
weitere geringfugige Beteiligungen in diesen Bereichen.
In der Deutschschweiz sind hier vor allem die Gemein-
den engagiert. Eine wichtige Ausnahme stellt die Son-
dermilldeponie Kolliken dar, an welcher AG und ZH
zu jeweils 41,7 Prozent beteiligt sind. Westschweizer
Kantone - insbesondere NE — halten ausserdem Anteile
an Technologieunternehmen der Mikro-, Nano- und
Biotechnologie. NE ist beispielsweise mit 14 Prozent
an der CSEM Centre Suisse d’Electronique et de Mi-
crotechnique SA beteiligt. Das private Forschungs-
und Entwicklungszentrum erwirtschaftete 2007 einen
Umsatz von rund §8 Mio. CHF.

Eignerstrategien bei den «tiibrigen»

Das Segment «uibrige» zeichnet sich durch eine Vielzahl
von kleineren Beteiligungen aus, gerade in den Bereichen
Landwirtschaft oder Kultur/Freizeit. Aus Sicht einer
staatlichen Gewihrleistungsfunktion sind diese kaum
mehr relevant. Haufig sind die Beteiligungen auch zu
klein, als dass der Kanton tatsachlich Einfluss auf Unter-
nehmensentscheidungen nehmen kénnte. Umgekehrt
sind die Beteiligungen auch aus finanzieller Sicht kaum
relevant. Aufgrund der meist geringen Bewertungen in

den Biichern existiert im Falle eines Konkurses kaum Ab-
schreibungsbedarf. Allerdings diirfte in vielen Fillen eine
Verausserung eher schwierig sein und kaum relevante
Ertrage generieren. Dennoch existieren Risiken fur den
Kanton. Einerseits entstehen Haftungsrisiken, falls ein
Kantonsvertreter in den Verwaltungs- bzw. Institutsrat
entsendet wird. Daneben existieren Reputationsrisiken,
welche im Falle von Misswirtschaft, personlicher Berei-
cherung oder anderen kriminellen Handlungen auf den
Kanton als (Mit-)Trager zuriickfallen. Und schliesslich
durfte es aus politischen Grinden schwierig sein, Unter-
nehmen, an denen der Kanton beteiligt ist, in Konkurs
gehen zu lassen. Es stellt sich die Frage, ob das 6ffentliche
Interesse diese Risiken und einen allfalligen administra-
tiven Aufwand im Zusammenhang mit Verwaltungs-
ratsmandaten, Teilnahme an Generalversammlungen
usw. rechtfertigt. Eine Uberpriifung der Notwendigkeit
kleinerer Beteiligungen ist im Sinne einer Bereinigung
der Beteiligungsportfolios der Kantone sicher sinnvoll.
Einzelne Kantone, wie z.B. VD, haben eine solche Be-
reinigung des Portfolios bereits eingeleitet.

Einen Spezialfall stellen die Rheinsalinen dar. Mit dem
Salzregal besteht ein faktisches Monopol, so dass kaum
Marktrisiken existieren. Fir die Kantone als Eigner
drangt sich heute kein Verkauf auf, zumal die Ertrage
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aus dem Monopol via Dividenden und Regalgebithren
lukrativ sind. Eine Privatisierung dieser Ertrage durch
den Verkauf der Rheinsalinen an private Investoren ist
kaum sinnvoll. Aus ordnungspolitischer Perspektive ist
dagegen eine Abschaffung des Monopols angezeigt.
Erst mit der Authebung des Monopols mussten die
Kantone die Notwendigkeit ihrer Beteiligung priifen.
Eine solche Aufhebung kann grundsatzlich auf zwei
Arten erfolgen. Erstens kann ein Kanton einseitig aus
der interkantonalen Vereinbarung austreten. Aus Sicht
eines Kantons als Eigentimer dringt sich dieser Schritt
nicht auf. Einerseits wurde er auf Ertrage verzichten.
Andererseits wiirde die Rentabilitat von bedeutenden
Investitionen der letzten Jahre in die Modernisierung
der Salzgewinnung und Salzlagerung in Frage gestellt.
Alternativ dazu konnte das Salzregal auf Bundesebene
abgeschaftt werden, indem Artikel 94 Absatz 4 aus der
Bundesverfassung gestrichen wiirde. Im Artikel werden
den Kantonen Regalrechte eingerdaumt. Auf jeden Fall
mussen die Kantone davon ausgehen, dass das lukra-
tive Monopol langfristig weiter unter politischen Druck
gerat. Das konnte weitere Preissenkungen notwendig
machen oder gar zu einer Authebung des Monopols
fuhren. Letzteres droht — dhnlich wie bei den Gebau-
deversicherungen — auch im Falle eines Beitritts der
Schweiz zur EU. In diesem Fall missten die Kantone
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ihre Eignerstrategien bei den Rheinsalinen tiberden-
ken. Eine staatliche Beteiligung wire in einem offenen
Markt wirtschaftlich nicht attraktiv.

Weder aus betriebswirtschaftlichen noch aus ordnungs-
politischen Griinden ist eine Beteiligung an einer im
freien Markt agierenden Informatikdienstleistungsun-
ternechmung gerechtfertigt. Grundsitzlich muss sich
ein Kanton dariiber klar werden, welche Leistungen er
innerhalb einer verwaltungsinternen Informatik- bzw.
Supportabteilung erbringen will bzw. kann und welche
Leistungen er von einem selbststaindigen Unternehmen
einkaufen mochte. Gerade die Nutzung von Skalenef-
fekten bei Grossanlagen, deren Kapazititen mit Vorteil
auch gegenuiber Dritten angeboten werden, macht eine
solche Auslagerung durchaus sinnvoll (vgl. Box I). Das
aber bedeutet nicht, dass die Kantone selber als Eigner
solcher Gesellschaften auftreten missen. Einerseits re-
duziert dies die faktische Moglichkeit des Kantons,
seine Leistungen tatsachlich in wettbewerblichen Ver-
fahren auszuschreiben, andererseits bestehen mit der
Eigentimerschaft auch marktliche Risiken, was gerade
am Beispiel Bedag und ihres Grosskunden VD gut zu
erkennen ist. Der Kanton ZH demonstriert mit dem
Verkauf seiner Abraxas-Beteiligung, dass die staatliche
Eigentimerschaft keineswegs notwendig ist.
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04 Beteiligungsmanagement

Grundlagen und Struktur der Analyse

Ein systematisches Beteiligungsmanagement wird umso
wichtiger, als die Beteiligungsportfolios der Kantone in
den vergangenen Jahren immer grosser wurden. Einer-
seits haben sich die Kantone kaum von historisch ent-
standenen Beteiligungen getrennt, andererseits wurden
immer mehr Aufgaben aus der engeren Verwaltung in
selbststindige Anstalten oder gar privatrechtliche In-
stitutionen ausgegliedert. Gleichzeitig gab es in den
vergangenen Jahren grundlegende Veranderungen
im Marktumfeld. Neben Kompetenzverschiebungen
zwischen den Kantonen und dem Bund erfolgte in
vielen Markten eine Liberalisierung. Vor diesem Hin-
tergrund erhalt die Rolle des Beteiligungsmanagements
bei den Kantonen eine neue Bedeutung. Rechtliche
Grundlagen fiir ein Beteiligungsmanagement existie-
ren heute in den meisten Kantonen jedoch kaum. Das
offentliche Organisationsrecht ist primir Recht der
Verwaltung. Es vernachlassigt die Aspekte der ausge-
gliederten offentlichen Aufgaben bzw. der dezentra-
len Verwaltung. Mit der mangelnden rechtlichen Ver-
ankerung geht auch die Tatsache einher, dass es keine
verwaltungsspezifischen Begrifflichkeiten zum Beteili-
gungsmanagement gibt. Vielmehr entstammen diese
in der Regel der allgemeinen Managementsprache. Das
hat auch zur Folge, dass die Begriffe haufig nicht ein-
deutig festgelegt sind und in den Kantonen heterogen
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verwendet werden. Ein konsistenter Uberblick tiber die
Beteiligungsmanagement-Strukturen und -Instrumente
bei den Kantonen existiert daher bislang nicht.

Situierung im Umfeld staatlicher Steuerung

In der Politik wachsen mit dem zunehmenden Ausmass
von Ausgliederungen bzw. rechtlichen Verselbststandi-
gungen das Bewusstsein und das Unbehagen, dass ein
grosserer Teil der offentlichen Aufgaben nicht mehr
direkt durch die ordentlichen Organe wie Parlament,
Regierung und Verwaltung beeinflusst werden kann.
Daraus resultiert auch eine Art «Demokratiedefizit»:
Das Parlament kann in diesen Bereichen nicht mehr
direkt Kontrolle ausiiben. Dieses wiegt umso schwerer,
als die relevanten politischen Fragestellungen und fi-
nanziellen Lasten bzw. Risiken zunehmend im Bereich
von ausgegliederten Einheiten und Beteiligungen
anfallen (z.B. Gesundheit, Bildung, Energie, Verkehr
usw.). Je nach Art der Beteiligung oder Marktumfeld
istdies aus ordnungspolitischer und betriebswirtschaft-
licher Sicht erwlinscht: Je hoher der Grad der Liberali-
sierung, desto weniger sinnvoll und notwendig ist eine
direkte Steuerung durch Politik und Verwaltung (vgl.
Kapitel 2). Notig ist daher eine differenzierte Steuerung,
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Grundlagen und Struktur der Analyse

welche den marktlichen Rahmenbedingungen, aber
auch den spezifischen Zielsetzungen des offentlichen
Eigners Rechnung tragt.

Viele Gemeinwesen sind sich nicht mehr bewusst, was
sie mit ihren Beteiligungen tiberhaupt erreichen wollen.
Neben tbergeordneten strategischen Zielsetzungen
besteht ein Mangel an Transparenz und zweckmas-
sigen Steuerungs- und Kontrollinstrumenten. Offen-
sichtlich wird dies haufig bei Fragen zu Ausgestaltung
und Rolle des Verwaltungsrats: Soll der Regierungsrat
Einsitz nehmen? Welches ist die Verantwortlichkeit?
Welche Uberwachungsmechanismen bestehen? In
diesem Fragenkontext entsteht zwangslaufig das Be-
durfnis, die Zweckmassigkeit gewachsener Strukturen
zu Uberpriifen, die Gesamtsicht der staatlichen Leis-
tungserbringung wiederherzustellen, Entwicklungen
besser zu steuern und die Einflussnahme auf verschie-
dene Beteiligungen differenziert sicherzustellen.

Daraus resultiert immer haufiger das Bediirfnis nach
einer «Konzernsicht». Es geht darum, héhere Transparenz
zu gewinnen und gleichzeitig gewisse Steuerungsfunk-
tionen zu erhalten. Dabei sind die unterschiedlichsten
Blickwinkel wie Beteiligungscontrolling, Rechnungs-
legung, Risikomanagement usw. zu einer Gesamtsicht

zusammenzufassen. In diesem Kontext muss der Staat
aber beriicksichtigen, dass er gleichzeitig unterschiedli-
che Rollen wahrnimmt: Er ist gleichzeitig Eigentimer
und Gewahrleister (Besteller/Einkaufer und Regulierer),
was zu Interessenkonflikten fithren kann. Aus dieser
komplexen Situation entsteht die Notwendigkeit, die
Rollenvielfalt und Ausgestaltung der Verwaltungstatig-
keit — mit Einschluss der Beteiligungen — auf die Grund-
lage eines modernen Managements zu stellen. Dieses
Thema wird heute in vielen Kantonen unter dem Titel
Public Corporate Governance (PCG) aufgenommen.
Zentrale Herausforderung ist hier insbesondere die
Suche der richtigen Balance im Spannungsfeld zwischen
Management und Politik. PCG beschrankt sich nicht nur
auf Themen der Compliance, sondern hat im 6ffentli-
chen Sektor zudem Komponenten der Leistungssteue-
rung zum Gegenstand. Dabei geht es nicht nur um die
unternehmensinterne Steuerung, sondern auch um die
ubergeordnete Steuerung durch das 6ffentliche Gemein-
wesen. PCG hat nicht nur eine Binnendimension (Sicht
des Betriebs, Managementoptik), sondern auch eine Aus-
sendimension (Sicht der Politik, des Tragergemeinwe-
sens). Im Bereich der PCG hat in den letzten Jahren
eine beachtliche und rasche Entwicklung eingesetzt. Auf
Bundesebene wurde beispielsweise mit dem Corporate-
Governance-Bericht eine wichtige Grundlage gelegt.
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Die zentralen Herausforderungen einer modernen PCG
konnen wie folgt zusammengefasst werden:

= Entwicklung einer modernen Public Corporate Go-
vernance auf der Grundlage von Verantwortlichkeit
(«Accountability»), Transparenz und Effizienz

= Gestaltung von praxistauglichen, harmonisierten
Steuerungsformen fir den ganzen Konzern mit Ein-
schluss von dritten Tragern 6ffentlicher Aufgaben
sowie effektive und effiziente Steuerung bzw. Be-
wirtschaftung der Beteiligungen

= Zweckmassige Abbildung der Verpflichtungen in
der Rechnungslegung und Darstellung von Risiken

= Sachgerechte Abwicklung von Kaufen und Verkau-
fen von Beteiligungen

Die Herausforderungen fur die Public Corporate
Governance stellen letztlich auch das Framework fiir
die folgende Analyse dar. Das Beteiligungsmanage-
ment der Kantone wird nach den Dimensionen gemass
Abbildung 12 untersucht. Das Thema Transaktionen
(Kaufe/Verkaufe) wird dabei ausgeklammert, zumal bei
den Kantonen aufgrund des geringen Transaktionsvo-
lumens bislang kaum systematische Strukturen oder
Erfahrungen bestehen, die analysiert und verglichen
werden konnen.
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Abb. 12: Framework der Befragung

INSTRUMENTE EINES
BETEILIGUNGSMANAGEMENTS
STRATEGISCHES MANAGEMENT STEUERUNG/CONTROLLING RECHNUNGSLEGUNG
Gesetzliche Grundl / . - .
Cossgraztela?Giv.r;?ch’?ﬁi?en Steuerungsinstrumente Beteiligungsspiegel
Rollenteilt.]'ng E@genti]mer/ Controlling-Instrumente Bewertung/Bilanzierung
Gewahrleister
Verantwortlichkeit Risikomanagement
Beteiligungsmanagement g

Beteiligungsreporting

Im Rahmen der strukturierten Interviews wurden die drei Dimensionen strategisches Management, Steuerung
und Controlling sowie Rechnungslegung erfasst.
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Gesetzliche Grundlagen und Public-Corporate-
Governance-Richtlinien

Der Rahmen des strategischen Managements wird
durch institutionelle Vorgaben in der Gesetzgebung
festgelegt. Dieser Rahmen definiert die allgemeine
Ordnung von Zustandigkeiten und Abldufen des Be-
teiligungsmanagements. Einheitliche institutionelle
Vorgaben sollen einerseits die internen Prozesse des
Beteiligungsmanagements sowie die Verantwortlichkei-
ten strukturieren und klaren. Andererseits sind sie eine
wichtige Voraussetzung fiir die Schaffung von Transpa-
renz Uber die kantonale Steuerung nach aussen. Allge-
meine institutionelle Vorgaben konnen grundsatzlich
auf gesetzlicher Ebene (z.B. Regierungsorganisations-
gesetz, Finanzhaushaltsgesetz oder spezifisches Corpo-
rate-Governance-Gesetz) oder auch auf der Ebene von
Richtlinien (z.B. Public-Corporate-Governance-Richt-
linie), welche der Regierungsrat in seiner Exekutivkom-
petenz erlasst, geschaffen werden. Daneben bestehen
spezifische Vorgaben auch im Rahmen der Spezialge-
setzgebung. Solche Vorgaben haben allerdings keinen
allgemeingultigen Charakter, zumal sie sich auf die spe-
zifischen Institutionen beschranken.

Ubergeordnete gesetzliche Grundlagen fiir das Betei-
ligungsmanagement wurden bislang einzig in den

Kantonen VD und ZH geschaffen. In vier Kantonen sind
derzeit gesetzliche Grundlagen in Erarbeitung. Trotz
fehlender gesetzlicher Grundlagen werden oder wurden
bereits in einer Reihe von Kantonen Richtlinien fiir das
Beteiligungsmanagement geschaffen. Dabei zeigt sich,
dass in der Mehrzahl dieser Kantone die Ausarbeitung
der Richtlinien durch entsprechende Initiativen bzw.
Anfragen aus dem Parlament angeregt wurde. In den
Kantonen JU, LU, SO, TG und ZH wurde die Ausar-
beitung einer solchen Richtlinie in erster Linie durch
die Exekutive selbst angeregt. Der Inhalt der bereits fer-
tiggestellten Richtlinien bzw. gesetzlichen Vorgaben in
den Kantonen AG, BL, GE, JU, LU, OW, VD und ZH
ist sehr heterogen. Tabelle 8 gibt eine Ubersicht.

Das vierseitige «Loi sur les participations de I’Etat et
des communes a des personnes morales»* des Kantons
VD regelt die Begriffsdefinition, enthalt allgemeine
Vorgaben zur Akquisition und Verausserung von Be-
teiligungen, zur Vertretung des Staates in den Organen,
zum Informationsaustausch zwischen der Regierung,
dem Grossen Rat und den Organen der Beteiligungen
sowie zum Controlling und zur Revision. Eine verwal-
tungsinterne Direktive regelt ausserdem den Vollzug
des Gesetzes. Im Kanton ZH dagegen existiert keine
separate Beteiligungsgesetzgebung. Vielmehr existieren
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entsprechende Regelungen im Rahmen der Verordnung
tber die Organisation des Regierungsrats und der kan-
tonalen Verwaltung (VOG RR) aus dem Jahr 2007%
sowie im Rahmen des Gesetzes iiber Controlling und
Rechnungslegung (CRG) aus dem Jahr 2006. Die Re-
gelungen sind zwar breit gefasst (vgl. auch Tabelle 10),
jedoch sehr allgemein gehalten, weshalb der Kanton
Zurich derzeit eine Detaillierung in einem separaten
Dokument zum Beteiligungscontrolling bzw. Betei-
ligungsmanagement erarbeitet. Voraussichtlich wird
dieses noch 2009 fertiggestellt. Im Kanton LU wurde
dartber debattiert, ob die Grundlagen des Beteili-
gungsmanagements im Rahmen eines separaten Pub-
lic-Corporate-Governance-Gesetzes definiert oder ob sie
vielmehr im Finanzhaushaltsgesetz integriert werden
sollen, dessen Revision per 2011 abgeschlossen sein
wird. Ungeachtet dessen existiert bereits eine Corpo-
rate-Governance-Richtlinie. Die Richtlinie strukturiert
Vorgaben fir Rechtsform, Organe, strategische Zielset-
zungen sowie Controlling je nach Art der zu steuernden
Einheit (Dienststellen, Mehrheits-’Minderheitsbeteili-
gungen, vertragliche Leistungserbringer) im Rahmen
eines Funf-Kreise-Modells (vgl. Box V).

Daneben wurden auch in den Kantonen BL, AG und
JU Richtlinien erlassen, ohne dass spezifische Gesetz-
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gebungen zum Beteiligungsmanagement existieren.
Die detailliertesten Vorgaben bestehen im Kanton AG,
wo der Regierungsrat nach einer Reihe von Vorstdssen
im Parlament in seiner Exekutivkompetenz eine Pub-
lic-Corporate-Governance-Richtlinie verfasst hat.® Das
achtseitige Dokument klart begriffliche Definitionen,
rechtliche und regulatorische Rahmenbedingungen,
Fragen der Organisation innerhalb der Beteiligungen,
die Eigentimerfunktion des Kantons, die Steuerung
der Beteiligungen, Transparenz und Offenlegung sowie
Haftung und Finanzierung. Ein separater 3o-seitiger
Kommentar vertieft ausserdem die Richtlinie. Trotz der
hohen Detaillierung der Richtlinien im Kanton AG
fehlen Vorgaben beziiglich des Risikomanagements.

Im Kanton GE bestehen im Rahmen des «Loi sur la
surveillance de la gestion administrative et financiere
et ’évaluation des politiques publiques» (LSGAF)*
partielle rechtliche Grundlagen in Bezug auf die Be-
richterstattung der eigenstindigen Unternehmen, an
denen der Kanton beteiligt ist. Eine eigentliche Public-
Corporate-Governance-Gesetzgebung existiert dagegen
nicht. Allerdings bestehen im Rahmen der detaillier-
ten IPSAS-Richtlinien (International Public Sector Ac-
counting Standards) Regelungen beziiglich der Defi-
nitionen sowie der Bilanzierung, an welche sich der
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Kanton halt. Ahnliches gilt im Kanton OW. Auch dort
existieren keine eigentlichen Richtlinien fiir das Betei-
ligungsmanagement. Allerdings hat eine innerparla-
mentarische Kommission entschieden, dass anstelle von
separaten Richtlinien alle relevanten Vorgaben gemass
HRM2 (Harmonisiertes Rechnungsmodell) eingehal-
ten werden.

Die Kantone BE, GR, SO, TG, UR und VS sind derzeit
daran, Public-Corporate-Governance-Regelungen zum
Beteiligungsmanagement zu verfassen. Im Kanton BE
beispielsweise wurde bereits der Grundlagenbericht
«Uberprifung der VKU-Grundsitze®: Bericht tiber
das Beteiligungscontrolling im Kanton Bern» erarbei-
tet. Der Bericht entstand infolge des Debakels bei der
Bernischen Lehrerversicherungskasse (BLVK). Die ent-
sprechende PUK verlangte eine griindliche Uberprii-
fung des Beteiligungscontrollings. Bis Ende 2010 soll
ein Abschlussbericht erstellt sein, der schliesslich die
Grundlagen fur das Beteiligungsmanagement liefert.

Rollenteilung Eigentiitmer/Gewihrleister
Insbesondere in den Bereichen Verkehr und Gesund-
heit ist der Kanton Regulator, Leistungserbringer und

Box V: Fiinf-Kreise-Model des Kantons LU

Das Beteiligungscontrolling im Kanton Luzern basiert auf dem sogenannten Fiinf-Kreise-Modell. Die Betei-
ligungen werden einerseits in diese Kreise, andererseits in drei Risikokategorien eingeteilt. Fiir jede Kreis-
Risiko-Kombination gelten spezifische Regeln.

Kreis 1; Dienststellen des Kantons: Das Controlling erfolgt nach den Vorgaben der wirkungsorientierten Verwal-
tungsfiihrung. Die gesetzliche Grundlage ist das Finanzhaushaltsgesetz, das derzeit totalrevidiert wird.

Kreis 2; Mehrheitsbeteiligungen (z.B. Luzerner Spitdler, Universitdt Luzern): Die Steuerung der beherrschten
Einheiten erfolgt primdr lber die Spezialgesetze und strategischen Zielvorgaben. Der Regierungsrat erstellt
dafiir eine Eignerstrategie. Die verselbststdndigten Einheiten fiihren eine eigene Rechnung und werden in der
Regel in die kiinftige konsolidierte Rechnung des Kantons einbezogen (vgl. Infobox 1). Der Kantonsrat wird mit-
tels Rechenschaftsbericht informiert.

Kreis 3; Minderheitsbeteiligungen und Konkordate (z.B. Hochschule Luzern): Die Steuerung der Konkordate er-
folgt iiber den im Konsens der beteiligten Partner beschlossenen Leistungsauftrag bzw. die Mittelfristplanung.
Ein Rechenschaftsbericht orientiert den Kantonsrat.

Kreis 4; Vertragliche Leistungserbringer und externe Beitragsempfdanger (z.B. private Berufsfachschulen): Die
Beitragsempfinger werden in drei Kategorien eingeteilt: 1. Empfdnger von Lotterie- und Sport-Toto-Geldern, 2.
externe Beitragsempfinger ohne Ubernahme einer Kantonsaufgabe (Subvention) und 3. vertragliche Leistungs-
erbringer mit Ubernahme einer Kantonsaufgabe (Leistungsvertrag mit dem zustindigen Fachdepartement).

Kreis 5; Ubrige Beteiligungen mit vorwiegend geldwertem Interesse (z.B. Centralschweizerische Kraftwerke
AG, Luzerner Kantonalbank): Im Vordergrund steht die Vermégenssicherung. Das Controlling zu Risiken und
Renditen obliegt der Dienststelle Finanzen.

Der Ansatz des Fiinf-Kreise-Modells erleichtert ein differenziertes Management der Beteiligungen. Je nach Art
und Ausmass der Beteiligung kénnen unterschiedliche Steuerungs- und Controllinginstrumente angewendet
werden. Das Modell bietet zudem eine Grundlage fiir den Entscheid, ob der Kanton ggf. Einsitz im Verwaltungs-
bzw. Institutsrat nehmen will oder ob er seine Eigentumsrechte - auch aus Griinden der Haftpflicht - mit Vorteil
nur lber die Generalversammlung wahrnimmt. Das Fiinf-Kreise-Modell dient im Kanton LU ausserdem zur syste-
matischen Erfassung und Beurteilung von Risiken.
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Leistungseinkaufer zugleich. Um die dadurch entste-
henden Zielkonflikte zu minimieren, kann er eine klare
Trennung von Verantwortlichkeiten und Kompetenzen
zwischen Personen bzw. Departementen oder mindes-
tens Amtern vornehmen. Diese Trennung kann durch
eine Rollenteilung zwischen den Departementen bzw.
Direktionen implementiert werden. In der Praxis wird
meist zwischen der Rolle des Gewihrleisters und jener
des Eigners unterschieden. Wahrend die gewahrleis-
tende Institution (z.B. Gesundheitsdepartement bzw.
Spitalamt) Leistungen ausschreibt und deren Qualitat
pruft, nimmt eine zweite Institution (z.B. Finanzdepar-
tement bzw. Finanzamt) die Rolle des Eigners ein. Der
Eigner verfolgt in erster Linie unternehmerische bzw.
finanzielle Interessen. Er nimmt seine Interessen iiber
die Generalversammlung und/oder die Einsitznahme
im Verwaltungsrat wahr.

Eine solche Rollenteilung zwischen den Departemen-
ten sieht eine Mehrheit der Kantone vor. In der Regel
ist die Eigentiimerfunktion beim Finanzdepartement.
Haufig nimmt der Vorsteher des Finanzdepartements
Einsitz im Verwaltungsrat. Voraussetzung fir eine
solche Rollenteilung sind keineswegs strikte Regelun-
gen im Rahmen einer formellen Public-Corporate-
Governance-Richtlinie. Im Kanton SZ beispielsweise,
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wo lediglich bei der Beteiligung an der Stidostbahn ein
Zielkonflikt auftreten konnte, nimmt der Vorsteher des
Finanzdepartements im Verwaltungsrat die Eigentiimer-
interessen des Kantons wahr. Einschrinkend ist anzu-
merken, dass zwar die Mehrheit der Kantone angibt,
eine solche Rollenteilung implementiert zu haben, in
der praktischen Umsetzung allerdings fehlt es teilweise
an Konsequenz. In GR beispielsweise findet die Rol-
lenteilung vor allem im wichtigen Bereich der Energie
statt. Bei der Rhitischen Bahn, an welcher GR mit st
Prozent beteiligt ist, nimmt hingegen der Vorsteher
des Bau-, Verkehrs- und Forstdepartements im Verwal-
tungsrat Einsitz.

Einen sehr interessanten Ansatz der Rollenteilung
wendet der Kanton AG an. Dieser differenziert bei
seinen Beteiligungen das Gewicht der Leistungsauf-
trags- bzw. der Finanzbeteiligungsfunktion. Gemaiss
Kommentar zu den Richtlinien des Kantons Aargau
zur Public Corporate Governance (S. 18-19)% gilt, dass
die unterschiedlichen Rollen des Kantons gemiss dem
Verhaltnis der Bedeutung der Leistungsauftrags- und
Finanzbeteiligungsfunktion zwischen den Departe-
menten organisatorisch getrennt werden. In der Praxis
werden die Aktionarsstimmrechte jeweils zwischen
dem Departement Finanzen und Ressourcen sowie dem

EINBLICK IN DIE KANTONALEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN UND DEREN STEUERUNG | 112/113



Strategisches Management

zustandigen Sachdepartement aufgeteilt, so dass diese
bei der Generalversammlung ihre Interessen separat
wahrnehmen konnen. Im Falle der AEW Energie AG
wurden die Stimmrechte beispielsweise zu je 50 Prozent
auf das Departement Finanzen und Ressourcen (Fi-
nanzbeteiligungsfunktion) sowie das Departement
Bau, Verkehr und Umwelt (Leistungsauftragsfunktion)
aufgeteilt. Eine solche Aufteilung setzt voraus, dass je
nach funktionaler Ausprigung einer Beteiligung die
unterschiedlichen Interessen des Kantons gewichtet
werden. Diese Gewichtung soll durch Verhandlungen
zwischen den Departementen erfolgen — wird keine
Einigung erzielt, entscheidet der Regierungsrat. Neben
dieser institutionalisierten Rollenteilung bei der Eigen-
tumsinteressenwahrung gilt das Prinzip, wonach sich
der Kanton im obersten Fihrungsorgan der Beteiligung
nicht durch Mitglieder des Regierungsrats, des Grossen
Rats oder durch Verwaltungsangestellte vertreten lasst
(R. 13 PCG-Richtlinie). Ausnahmen gelten allerdings
bei Institutionen, in deren Fihrungsorganen Regie-
rungsrite anderer Kantone Einsitz nehmen.

Einen differenzierten Ansatz der Rollenteilung tber
die Departementsgrenzen hinweg hat auch der Kanton
SH umgesetzt. Zwar sitzt der Vorsteher des Baudepar-
tements in den Verwaltungsraten der Verkehrsbetriebe

und der Elektrizitatswerke. Allerdings nimmt der Vor-
steher des Finanzdepartements die Aktionarsrechte
wahr. Er ist auch verantwortlich fir die Abnahme des
Geschiftsberichts.

Einige Kantone sehen keine explizite Rollenteilung
uber die Departementsgrenzen vor, jedoch zwischen
Amtern innerhalb desselben Departements. Solche
mehr oder weniger strikt umgesetzten Rollenteilungen
finden sich in BE, GL, SO und UR. Im Kanton BE bei-
spielsweise ist das Amt fiir 6ffentlichen Verkehr fiir die
Leistungsbeschaffung zustindig, in den Verwaltungs-
raten ist hingegen ein Vertreter des Departementsse-
kretariats vertreten. Wichtige Ausnahme ist allerdings
die BLS AG, in welcher die Departementsvorsteherin
im Verwaltungsrat vertreten ist. Die Kantone ZH und
LU sehen keine eigentlichen formellen Rollenteilungen
zwischen der Eigentimerschaft und dem Gewihrleister
vor. Im Kanton ZH beispielsweise erfolgt lediglich eine
Trennung zwischen dem Eigner und Gewahrleister auf
der einen Seite und der Tresorerie als administrativer
Verwaltung der Beteiligung auf der anderen Seite. In
beiden Kantonen allerdings sind die Regelungen be-
treffend die Ausgestaltung des Verwaltungs- bzw. In-
stitutsrats strikte formuliert. Dabei gilt, dass bei den
Personen im Verwaltungsrat keine Interessenkonflikte
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entstehen dirfen. Als Konsequenz daraus nehmen
Departementsvorsteher oder -vertreter immer seltener
Einsitz in den Gremien.

Verantwortlichkeit Beteiligungsmanagement

Ein konsistentes Beteiligungsmanagement setzt voraus,
dass dafur eine verantwortliche Stelle mit entsprechen-
den Kompetenzen definiert ist. Diese ist beispielsweise
fur die Erstellung eines periodischen Beteiligungsre-
ports zustandig, beantwortet als zentrale Informati-
onsstelle Anfragen der Exekutive und des Parlaments
beziiglich finanzieller Aspekte oder Risiken der Be-
teiligungen oder bereitet die Teilnahme der Kantons-
vertreter an der Generalversammlung vor. Die Stelle
unterstitzt damit in erster Linie die Eigentimerfunk-
tionen des Kantons. Hingegen ist sie nicht fir Gewahr-
leisterfunktionen wie z.B. den Abschluss und das Con-
trolling von Leistungsvertragen verantwortlich — diese
Aufgaben werden unabhingig davon in den Fachde-
partementen wahrgenommen.

In der Praxis zeigt sich, dass die Mehrheit der Kantone

keine explizite Verantwortlichkeit fir eine systemati-
sche Beteiligungsbewirtschaftung definiert hat. Zwar
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ist in der Regel das Amt fir Finanzen zustandig fur
die Verwaltung bzw. Aufbewahrung der Beteiligun-
gen (Tresorerie), doch bestehen keine dartiber hinaus-
gehenden inhaltlichen Verantwortlichkeiten. Entspre-
chend gibt die Mehrheit der Kantone an, dass die Ver-
antwortlichkeit fiir Beteiligungsmanagement dezentral
geregelt ist bzw. dass sich die Verantwortlichkeiten fall-
weise andern konnen. Lediglich die Kantone AG, BL,
JU, LU, VD und ZH geben an, dass eine zentrale Stelle
existiert, die mit dedizierten Stellenprozenten ausge-
stattet ist. Auffallend dabei ist, dass es sich um Kantone
handelt, welche tiber ein vergleichsweise grosses Portfo-
lio von Beteiligungen verfiigen (vgl. auch Abbildung 7).

Im Kanton AG ist die Finanzverwaltung im Departe-
ment Finanzen und Ressourcen zustandig fiir das Betei-
ligungsmanagement. Strukturell ist das Amt in die drei
Bereiche Finanzpolitik und Beteiligungen, Controlling
und Rechnungswesen sowie Tresorerie geteilt. Die dem
Beteiligungsmanagement zugewiesenen Stellenpro-
zente beziffert der Kanton auf ca. 150. Im Rahmen der
Verantwortlichkeit werden die Instrumente des Beteili-
gungsmanagements angewendet und inhaltlich weiter-
entwickelt. Zur Anwendung der Instrumente gehéren
beispielsweise die Definition und Evaluation von Eigen-
tamerstrategien oder die Vorbereitung der Teilnahme
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an den Generalversammlungen. Die Verantwortlichen
sind auch Auskunfts- bzw. Beratungsorgan fur die Sach-
departemente, beispielsweise im Falle von Transaktio-
nen, der Definition von Statuten oder Vertragen.

Im Kanton VD ist die Abteilung Service d’Analyse et
de Gestion Financieres (SAGEFI) aus dem Finanzde-
partement (Département des Finances et des Relations
Extérieures) fir das Beteiligungsmanagement zustin-
dig. SAGEFI unterhilt eine zentrale Datenbank zu den
Beteiligungen und ist sowohl fur die buchhalterische
und finanzielle Kontrolle als auch fir die Umsetzung
des Risikomanagementkonzepts zustindig (vgl. auch
Birchmeier 2008, S. 11). SAGEFI bereitet ausserdem
die Vertreter des Kantons auf die jahrlichen General-
versammlungen der Unternehmen vor. Gleichzeitig
mussen diese gegentiber SAGEFI ein Protokoll der
Generalversammlung abliefern.

Im Kanton ZH wird Beteiligungsmanagement im
Moment in erster Linie vom Amt fiir Tresorerie wahr-
genommen. Dieses ist das Kompetenzzentrum in
Bezug auf Geld- und Vermogensangelegenheiten und
in dieser Funktion zentrale Anlauf- bzw. Beratungs-
stelle fiir Fragen bezuiglich der Beteiligungen. Aller-
dings gilt dies in der Praxis nur mit Einschrankungen.

Das Risikocontrolling — welches auch die Beurteilung
von Beteiligungsrisiken umfasst — wird zentral von der
Finanzverwaltung wahrgenommen. Im Rahmen der
Weiterentwicklung der Public Corporate Governance
werden derzeit jedoch die Rollen und Aufgaben des
Beteiligungsmanagements gepriift.

Beteiligungsreporting

Die Berichterstattung tiber Unternehmenskennzah-
len, Marktentwicklungen, Risikobeurteilungen oder
auch uber Mutationen in den Fihrungsgremien stellt
eine zentrale Voraussetzung fur die strategische Steu-
erung dar. Aufgrund der Informationen kann der Re-
gierungsrat Entscheide tiber Veranderungen im Beteili-
gungsportfolio treffen oder — falls aus Sicht des Eigners
notig - allfillige Eingriffe in die Unternehmensstrategie
vornehmen. Dieses Reporting darf nicht mit dem pe-
riodischen Beteiligungsausweis (Beteiligungsspiegel)
verwechselt werden, bei dem es sich lediglich um eine
Ubersicht uber die Existenz und die Bewertung der Be-
teiligungen handelt. Davon zu unterscheiden ist aus-
serdem die separate unternehmensspezifische Bericht-
erstattung im Rahmen des Jahresberichts, der von den
Unternehmen selber verfasst wird.
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Die Mehrheit der Kantone verfasst keine periodische
Berichterstattung tber das Beteiligungsportfolio. Zwar
werden jahrlich Beteiligungsspiegel veroffentlicht, aller-
dings haben diese mehrheitlich keinen Reporting-Cha-
rakter. Lediglich in sieben Kantonen (AG, BL, BS, JU,
LU, TI, VD) werden jahrlich Berichte erstellt, welche
in aggregierter Form iiber Unternehmenskennzahlen,
Marktentwicklungen, Risikobeurteilungen oder auch
tber Mutationen in den Fihrungsgremien Auskunft
geben. In nur gerade zwei Kantonen (AG, BL) werden
diese Berichte veroffentlicht. Dabei verfiigt insbeson-
dere der Kanton AG uber ein sehr detailliertes Repor-
ting, welches im Internet veroffentlicht wird. Die Be-
richterstattung ist dabei zweigeteilt. Einerseits wird
halbjahrlich ein Beteiligungsreport tiber das gesamte
Portfolio veroffentlicht. Der Report gibt beispiels-
weise Aufschluss tiber personelle Anderungen bei den
Beteiligungen, tber marktliche bzw. rechtliche Ent-
wicklungen in den unterschiedlichen Sektoren, tiber
Verinderungen der Beteiligungsquoten sowie uber
Gewinnablieferungen. Daneben werden spezifische
Datenblatter pro Beteiligung bzw. Unternehmen ver-
offentlicht. Die Datenblatter sind in den Auswertungs-
dimensionen vereinheitlicht, so dass eine vergleichende
Analyse moglich ist. Sie geben beispielsweise Aufschluss
uber allgemeine Fragen zur Organisation (Rechtsform,
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Kontaktpersonen, Mitglieder der Geschiftsleitung und
Verwaltungsrat, Revisionsstelle, Beteiligung des Kan-
tons), Leistungsauftrag, Umwelt (rechtliche, politi-
sche Veranderungen, Berichterstattung der Medien,
relevante Marktentwicklungen), Public Corporate
Governance (Hinweise auf das Organisationsregle-
ment sowie Lohntransparenz) und finanzielle Bericht-
erstattung (Rating, Gewinn, Cashflow usw.).

Im Kanton BL existieren bislang in erster Linie Da-
tenblatter zu den Beteiligungen, die Informationen in
Bezug auf Eigentiimerziele, Zweck, Rechtsform, rechtli-
che Grundlagen, Organe oder Haftung geben. Die Da-
tenblatter enthalten jedoch weder Unternehmenskenn-
zahlen noch Risiko- oder Marktentwicklungen. Ein
detaillierteres Reporting mit weiteren Kennzahlen ist
allerdings vorgesehen. Kiinftig soll ein entsprechendes
Reporting alle zwei Jahre zuhanden des Landrats und
jahrlich zuhanden des Regierungsrats erstellt werden.
Die Kantone BS, JU, LU, TI und VD geben an, tber
ein verwaltungsinternes periodisches Beteiligungs-
reporting zu verfugen. Im Kanton LU beispielsweise
enthilt der interne Bericht neben Informationen iiber
gesetzliche Grundlagen, das Budget, Anteile am Dota-
tionskapital und zustindige Behorden auch qualitative
Angaben uiber Risiken und tiber Kontrollmassnahmen.
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Kantone wie ZG oder BE weisen partielle Elemente
eines solchen Reportings im Rahmen ihres Beteili-
gungsausweises auf. Der Kanton ZG stellt im Anhang
der Staatsrechnung Bilanz und Erfolgsrechnung von
selbststandigen Anstalten dar (Gebaudeversicherung
sowie Interkantonale Strafanstalt Bostadel). Der Kanton
BE weist ebenfalls im Anhang zur Staatsrechnung die
Rechnungsabschlisse bedeutender Beteiligungen wie
an der Bedag, der Berner Kantonalbank, der BKW und
der BLS aus. Daneben werden in einem Kurzkommen-
tar auch Angaben zu potenziellen finanziellen Risiken
sowie Reputationsrisiken gemacht. Kiinftig soll ein
ausgebautes Reporting tiber das gesamte Beteiligungs-
portfolio zuhanden des Regierungsrats stattfinden.
Vorgesehen ist ein jahrliches Reporting, welches pro
Beteiligung den Zweck des kantonalen Engagements,
den Umfang des finanziellen Engagements, betriebliche
Schlisselkennzahlen, wichtige Ereignisse sowie eine Ri-
sikobeurteilung umfassen wird. Ahnliches gilt fir den
Kanton GE, der fir 2008 erstmals ein umfassendes Be-
teiligungsreporting zu veroffentlichen plant.
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Tab. 8: Gesetzliche Grundlagen und Richtlinien: Heterogene Kantone (1/2)
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1.1. Existieren gesetzliche Grundlagen zur Ausgestaltung einer kantonalen Beteiligungstrategie und/oder beziiglich
der Ausgestaltung von Public-Corporate-Governance-Strukturen bei kantonalen Beteiligungen?

Ja, es existiert ein Rahmenerlass, der grundsétzlich alle VD, ZH

Beteiligungen des Kantons betrifft !

Nein, allerdings sind solche Grundlagen in Erarbeitung LU, SO, TG, VS

Nein, es existieren keine gesetzlichen Grundlagen éa’ ’Ié\% ATIR, L?g’ ZBGL, BS, FR, GE, GL, GR, JU, NE, NW, OW, SG,

1.2. Wurde der Regierungsrat damit beauftragt, eine Beteiligungsstrategie/Public-Corporate-Governance-Richtlinie im Rahmen
seiner Exekutivkompetenz zu verfassen?

Ja, der Regierungsrat wurde durch das kantonale Parlament
beauftragt, eine entsprechende Richtlinie zu verfassen o

Nein, allerdings hat der Regierungsrat entschieden, in eigener
Regie eine solche Richtlinie zu erlassen Uy EU5=50,7716,-2

Nein Al, AR, BS, FR, GE, GL, NE, NW, OW, SG, SH, Sz, TI, ZG

In einer Mehrzahl der Kantone existieren bislang noch kei-
ne gesetzlichen Grundlagen, welche das allgemeine Betei-
ligungsmanagement regeln. Unabhdngig davon bestehen in
acht Kantonen entsprechende Richtlinien.
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Tab. 9: Rollenteilung Gewdbhrleister vs. Eigner: Hdufig vorgesehen

1.4. Existiert eine allgemeingiiltige, formelle Rollen- bzw. Aufgabenteilung (Gewdhrleister- versus Eignerfunktion)
bei der Bewirtschaftung bzw. dem Management der Beteiligungen?

Ja, zwischen den Departementen AG, Al, AR, GE, GR, JU, NE, NW, OW, SH, Sz, TG, TI, VD, ZG
Ja, allerdings ist eine solche Rollenteilung nur zwischen

Funktionen gnnerhalb eines Departements vorgesehen Soomroa

Nein BL, BS, FR, LU, SG, VS, ZH

Bei der Mehrheit der Kantone findet eine Rollenteilung zwi-
schen Gewdbhrleister und Eigner statt.

Tab. 10: Zentralisiertes Beteiligungsmanagement: Nur in wenigen Kantonen
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1.5. Existiert in der Kantonsverwaltung eine Stelle, die fiir ein zentralisiertes Beteiligungsmanagement bzw. fiir eine
systematische Bewirtschaftung des Beteiligungsportfolios verantwortlich ist?

Ja AG, BL, JU, LU, VD, ZH

Nein, die Verantwortung ist dezentral in den einzelnen
Departementen/Direktionen geregelt Lo

Nein, Beteiligungsmanagement wird fallweise vorgenommen,
Verantwortlichkeiten kénnen sich dndern Al BS, FR, GL, NE, NW, OW, SH, S0, SZ, TG, TI, UR, Z6

Ein zentralisiertes Beteiligungsmanagement im Sinne einer
Verantwortlichkeit fiir eine systematische Beteiligungsbe-
wirtschaftung existiert lediglich in sechs Kantonen.
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Der Kanton AG verfiigt iber die transparenteste Berichter-
stattung - sie ist (ber das Internet fir die Gffentlichkeit
zugdnglich, Gffentlich ist das Reporting auch im Kanton BL,
allerdings mit deutlich weniger Information. Die Kantone BS,
JU, LU, TI und VD verfligen nach eigenen Angaben ebenfalls
tber ein Beteiligungsreporting, allerdings wird dies nicht
verdffentlicht.

M
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Steuerungsinstrumente

Ein zentrales Element des Managements der Beteili-
gungen ist deren angemessene Steuerung. Bei der Steu-
erung stellen sich dem Kanton insbesondere folgende
Fragen: Welchen Zweck verfolgt er in seiner Funktion
als Eigner mit seinen Beteiligungen? Welche strategi-
schen Zielsetzungen lassen sich darauf basierend fur
die Unternehmung ableiten? Sind gegebenenfalls auch
deren Leistungen durch eine staatliche Steuerung zu
beeinflussen? Dabei lassen sich zwei Extremfille der
Steuerung unterscheiden. Im ersten Fall ist der Kanton
an einer Gesellschaft beteiligt, welche in einem (inter-
nationalen) wettbewerblichen Umfeld agiert, so dass
sich deren Strategie und deren Leistungen in erster
Linie am Markt orientieren. Ein Beispiel hierfur ware
ein Verbundunternehmen im Elektrizitatssektor (vgl.
auch Kapitel 3). Sowohl die Eigentiimerstrategie des
Kantons als auch die strategischen Zielsetzungen wiren
in diesem Falle in erster Linie an finanziellen Zielset-
zungen ausgerichtet. Im zweiten Fall agiert die Gesell-
schaft (z.B. Kantonsspital, Verkehrsbetrieb) in einem
noch wenig wettbewerblichen Markt, der Kanton tritt
zudem als Leistungskaufer auf. Sowohl Eignerstrate-
gie als auch strategische Zielsetzungen orientieren
sich starker an Versorgungszielen. Um diese zu errei-
chen, ist es sinnvoll, die Leistungen der Gesellschaft im
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Rahmen eines Auftrags bzw. Vertrages zu definieren.
Damit lassen sich ggf. Anreizstrukturen (Bonus-Malus-
Systeme) bei der finanziellen Abgeltung implementie-
ren. Die Funktion des Leistungseinkaufs stellt allerdings
kein Beteiligungsmanagement im engeren Sinne dar.
Vielmehr wird diese in den Fachdepartementen (Ge-
wihrleister) wahrgenommen. Ublicherweise gelten
dabei die Vorgaben gemiss der Spezialgesetzgebung.

Lediglich neun Kantone geben an, Eignerstrategien
bei jenen Beteiligungen zu formulieren, bei denen sie
gleichzeitig als Leistungsbeziiger auftreten — also bei
Spitilern, Verkehrsbetrieben und Bildungsinstitutio-
nen. Eignerstrategien werden dagegen 6fter formuliert,
wenn es sich um Beteiligungen handelt, die in keinem
Leistungsauftragsverhaltnis mit dem Kanton stehen.
Umgekehrt verhilt es sich bei der Definition von stra-
tegischen Zielsetzungen. 16 Kantone geben an, entspre-
chende Zielsetzungen zu verfassen. Leistungsauftrage
(oder andere Kontrakte wie z.B. Angebotsvereinba-
rung), in welchen periodisch messbare Leistungsziele
explizit definiert werden, finden in der grossen Mehrheit
der Kantone Anwendung — wenn auch hiufig nur bei
den relevantesten Beteiligungen. Einige Kantone geben
an, dass diese Instrumente derzeit noch sehr vereinzelt
eingesetzt werden und eher die Ausnahme sind.
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Eine sehr konsequente und vor allem flichendeckende
Anwendung finden die Instrumente vor allem in den
Kantonen VD, AG sowie JU. Im Kanton VD beispiels-
weise verlangt das Gesetz tber die Beteiligungen
(Art. m)%, dass der Kanton fiir jede einzelne Beteiligung
eine sogenannte «lettre de mission écrite» verfasst.
Darin werden neben der Eignerstrategie auch strate-
gische Ziele festgelegt. Dabei gilt einschrankend, dass
das Gesetz 6ffentliche Anstalten wie die Gebaudever-
sicherung oder auch die Universitit bzw. die Padago-
gische Hochschule nicht betrifft. Auch der Kanton
AG sieht in seiner PCG-Richtlinie explizit den fla-
chendeckenden Einsatz solcher Instrumente vor:
«Der Regierungsrat erstellt und evaluiert in regelmas-
sigen Abstanden die Eigentiimerziele und -strategien
zu jeder Beteiligung. [...] Beteiligungen des Kantons
werden mit Rahmen- und Leistungsvertragen oder mit
Vorgaben tber die zu erreichenden Gewinnziele und
Ausschiittungsquoten gesteuert.» Die entsprechenden
Eignerstrategien sind auf der Homepage des Kantons
offentlich zuginglich. Die Konsequenz der Anwen-
dung solcher Steuerungsinstrumente lasst sich auch
daraus ableiten, dass in den Kantonen VD, AG und
JU eine Standardisierung der entsprechenden Doku-
mente im Sinne von Normen und Richtlinien fiir die
Erstellung und Strukturierung existiert.

Controllinginstrumente

Der Einsatz der Steuerungsinstrumente muss letztlich
durch Controllinginstrumente unterstutzt werden.
Die Feststellung von Zielabweichungen ist eine Vo-
raussetzung fur eine allfillige Intervention oder eine
Anderung der gesteckten Ziele. Das Controlling kann
durch unterschiedliche Instrumente und Prozesse
erfolgen. In einer sehr grundlegenden Form werden
durch die zustandige Dienststelle aus dem Fachde-
partement die qualitativen oder quantitativen Leis-
tungsziele mit den tatsiachlich rapportierten Leistungs-
parametern verglichen (z.B. Qualititsziele im Spital
anhand von Infektionsraten, Anteil Ziige mit verspa-
teter Ankunft usw.). Insbesondere fiir das Controlling
von strategischen Zielen konnen auch periodische
protokollierte Controlling-Gespriche erfolgen, z.B.
zwischen der Geschaftsleitung und dem Regierungs-
rat oder einer Dienststelle.

Von den 16 Kantonen, die strategische Zielsetzun-
gen pro Beteiligung definieren, geben 1 an, dass
sie ein systematisches Zielerreichungscontrolling
anwenden. Ahnliches gilt beim Leistungscontrolling.
20 Kantone geben an, dass sie in der Regel expli-
zite Leistungsauftrage definieren. 15 Kantone geben
an, dass sie dabei auch systematisch ein Leistungs-
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controlling im Sinne eines Abgleichs der Ziele mit
den tatsichlichen Leistungsparametern vorneh-
men. Eher wenig Verbreitung finden protokollierte
Controlling-Gesprache auf oberster Fithrungsebene
oder die Mitwirkung bei der Erstellung des Ge-
schiftsberichts: Lediglich neun Kantone gaben an,
dass formelle Controlling-Gesprache zwischen dem
Kanton und selbststindigen Gesellschaften mehr oder
weniger systematisch Anwendung finden. Am hau-
figsten handelt es sich dabei um Gespriche zwischen
dem Regierungsrat und der Kantonalbankleitung. Im
Kanton BE beispielsweise finden solche Gesprache
zweimal pro Jahr statt. Kein einziger Kanton wendet
beim Controlling seiner Beteiligungen elektroni-
sche Tools (Cockpit) an. Allerdings wird im Kanton
VD gemiss eigenen Angaben die Einfihrung einer
solchen elektronischen Unterstitzung im Beteili-
gungscontrolling evaluiert.

Acht Kantonsvertreter gaben an, solche Controlling-
Prozesse fainden nicht oder nur vereinzelt Anwendung.
Es ist darauf hinzuweisen, dass die Interviews in der
Regel mit Vertretern der Finanzdepartemente gefithrt
wurden, die womdglich nur begrenzt Auskunft tber
das Leistungscontrolling in den Fachdepartementen
geben konnten.
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Risikomanagement

Das Risikomanagement identifiziert und beurteilt
mogliche Risiken im Zusammenhang mit den Be-
teiligungen und definiert Massnahmen zur Risiko-
bewirtschaftung. Die Feststellung relevanter Risiken
kann einerseits Implikationen fiir die Rechnungsle-
gung haben (z.B. Ruckstellungen, Eventualverpflich-
tungen). Andererseits kann der Kanton aufgrund der
Informationen Entscheidungen tber allfallige Kor-
rekturmassnahmen fallen. Hierzu nimmt er Einfluss
tber seinen Vertreter im Verwaltungsrat oder tiber ent-
sprechende Antrage im Rahmen der Generalversamm-
lung. Langerfristig stellt das Risikomanagement eine
Informationsgrundlage fiir eine allfillige Reduktion
der Beteiligungsquote dar, durch welche das finan-
zielle Risiko herabgesetzt werden kann. Das Risikoma-
nagement gilt vor allem als unterstiitzende Funktion
tar die Eigentimerrolle des Kantons. Entsprechend
sollte eine zentrale Verantwortlichkeit bestehen,
damit aggregierte Fiuhrungsinformationen sicherge-
stellt werden. Das schliesst nicht aus, dass die zentrale
Risikostelle in enger Zusammenarbeit mit den Fach-
departementen die Risikobeurteilung vornimmt. Die
zentrale Verantwortlichkeit ist jedoch eine wichtige
Voraussetzung fur die Objektivitit der Beurteilun-
gen — schliesslich nehmen die Fachdepartemente als

EINBLICK IN DIE KANTONALEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN UND DEREN STEUERUNG | 124/125



Steuerung und Controlling

Regulatoren oder Leistungseinkaufer noch andere In-
teressen wahr.

In der heutigen Praxis ist das Risikomanagement bei
den Kantonen wenig verbreitet. Ein guter Indikator
hierfur ist die fehlende Verantwortlichkeit. Lediglich
funf Kantone (AR, BS, LU, VD, ZH) geben an, dass
eine zentrale Stelle in der Verwaltung existiert, die fiir
das Risikomanagement verantwortlich ist. 21 Kantone
geben an, dass solche Verantwortlichkeiten (fallweise)
dezentral in den Departementen wahrgenommen
werden. Nur gerade in VD und LU findet eine regel-
massige aggregierte Risikobeurteilung tiber das gesamte
Beteiligungsportfolio statt. In sechs weiteren Kantonen
werden lediglich ausgewahlte Beteiligungen beziig-
lich ihres Risikos evaluiert. In der grossen Mehrheit
der Kantone werden Risiken nicht systematisch und
regelmassig erfasst.

Im Kanton LU ist die Verantwortlichkeit fir das Risi-
komanagement zentral bei der Finanzverwaltung an-
gegliedert. Im Rahmen eines jahrlichen internen Be-
teiligungsberichts werden die Risiken fiir jede einzelne
Beteiligung qualitativ erfasst. Dies erfolgt in einer Risi-
komatrix, welche einerseits die potenzielle Schadenhohe
(sowohl finanziell als auch politisch) und andererseits

die Eintrittswahrscheinlichkeit abbildet. Dabei wird bei
jeder Beteiligung das jeweils grosste Risiko ermittelt. In
der Risikomatrix werden Felder mit kleinem, mittlerem
und grossem Risiko unterschieden. Mit diesem pragma-
tischen Ansatz soll sichergestellt werden, dass der Fokus
der Controlling-Bemithungen auf den Bereichen liegt,
bei denen ein mittleres oder grosses Risiko besteht.

Im Kanton VD wird die Umsetzung des Risikoma-
nagementkonzepts durch die Abteilung SAGEFI des
Finanzdepartements sichergestellt. Die fachverantwort-
lichen Departemente bzw. Dienststellen berichten dem
SAGEFI uber alle Marktereignisse und -entwicklungen,
welche finanzielle Auswirkungen auf das Unterneh-
men haben konnen. Zur Evaluation von Risiken kann
SAGEFI weitere Dokumentationen bei den verantwort-
lichen Dienststellen, beim Vertreter des Kantons in den
Generalversammlungen sowie bei den Unternehmen
selber beschaffen. Wird ein Problem festgestellt, infor-
miert SAGEFI die zustandige Dienststelle, damit sie Kor-
rekturmassnahmen vorschlagen bzw. ergreifen kann.

In vielen Kantonen existieren zwar Verantwortlichkei-
ten fir das Risikomanagement, allerdings existiert noch
keine regelmaissige Risikoidentifikation. Im Kanton
ZH beispielsweise ist die Finanzverwaltung mit dem
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Risikocontrolling beauftragt. Einen regelmassigen
Bericht tber die Risiken der Beteiligungen verfasst
diese allerdings nicht. Ungeachtet dessen erfolgte
im Frithjahr 2008 erstmals eine Berichterstattung im
Rahmen eines verwaltungsweiten Risikoberichts®
zuhanden des Parlaments. Der Bericht ist eine Reaktion
auf eine Motion aus dem Jahr 2005, die vom Regierungs-
rat verlangt, alle zehn Jahre einen wissenschaftlich ab-
gestutzten Risikobericht zu prasentieren. Im Kapitel
«Finanzielle Risiken» werden auch die Beteiligungen
erfasst. Als wesentliche und relevante Beteiligungen des
Kantons werden im Risikobericht neben der Kantonal-
bank die Flughafen Ziirich AG, die Axpo Holding AG,
die Elektrizitaitswerke des Kantons Zurich, die MCH
Messe Schweiz AG, die Abraxas Informatik AG, die
Kantag AG (Immobilien) sowie die Opernhaus Zirich
AG betrachtet. Explizit halt der Bericht fest, dass die
finanziellen Risiken tiber die Abschreibung der jeweili-
gen Aktienbeteiligung hinausgehen. Beispielsweise sei
es denkbar, dass im Falle einer Insolvenz der Flugha-
fen Ziirich AG die Griindung einer Auffanggesellschaft
zur Aufrechterhaltung des Flugbetriebes notig wurde.

Interessant ist die Tatsache, dass ein kleiner Kanton mit

relativ kleinem Beteiligungsportfolio wie AR angibt,
tber ein zentrales Risikomanagement zu verfigen. Das
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Box VI: Kantonalbanken und (fehlendes) kantonales Risikomanagement

Aufgrund der Grisse bzw. des Wertes der Kantonalbankbeteiligungen sowie des potenziellen Schadens fiir die
Staatsfinanzen miissten die Kantone dem Risikomanagement in dieser Hinsicht ganz besondere Aufmerksamkeit
schenken. In der Praxis aber betrachten viele Kantone ihre Kantonalbank als unabhdngiges Institut, welches
keiner Eingriffe oder besonderen Kontrolle durch den Regierungsrat bzw. durch die Verwaltung bedarf. Die
Beaufsichtigung wird hdufig an eine parlamentarische Aufsichtskommission delegiert. Diese Form der Auf-
sicht ist insbesondere dann zu hinterfragen, wenn von Seiten des Kantons kein zusdtzliches professionelles
Beteiligungs-Risikomanagement existiert. Einen interessanten Ansatz fiir ein Risikomanagement der Kanto-
nalbank hat beispielsweise der Kanton LU implementiert: Der Kanton ist heute mit rund 60 Prozent am Kapital
des Instituts beteiligt (Ende 2007: 66,2 Prozent), so dass eine rein politische Fiihrung nicht zur Debatte steht.
Die Regierung nimmt ihre Eignerfunktion im Rahmen der ordentlichen Generalversammlung wahr. Dabei wird
der Finanzdirektor durch den Gesamtregierungsrat entsprechend mandatiert. Um die Eignerfunktion addquat
wahrzunehmen, ldsst der Regierungsrat quartalsweise durch eine externe Institution ein Risikoreporting lber
die Kantonalbank erstellen.

Die Reduktion bzw. das Management von Eignerrisiken kann grundsdtzlich auch durch die schrittweise Reduk-
tion der staatlichen Beteiligung im Sinne einer (Teil-)Privatisierung erfolgen. Private Beteiligungen am Akti-
enkapital der Kantonalbank gibt es heute bereits in den Kantonen BE, GE, JU, LU, SG, VS, VD und ZG. Daneben
haben die Kantonalbanken in BL, BS, GR, NW und OW Partizipationskapital ausgegeben (vgl. Kapitel 3). Weitere
Kantone priifen derzeit solche Schritte. Im Kanton AG beabsichtigte der Regierungsrat, die Kantonalbank im
Jahr 2009 mit einer Revision des Kantonalbankengesetzes in eine Aktiengesellschaft umzuwandeln und bis zu
49 Prozent der Aktien zu verkaufen. Begriindet wurde dies explizit mit der Absicht, das finanzielle Risiko fiir
den Kanton zu reduzieren.®® Inzwischen wurden die Pldne aufgrund der aktuellen Lage an den Finanzmdrkten
zuriickgestellt. Zur Stdrkung der Eigenmittelunterlegung wird auch im Kanton GL die Mdglichkeit einer Betei-
ligung privater Investoren diskutiert. Hierzu wiirde die Kantonalbank in eine spezialgesetzliche Aktiengesell-
schaft iberfiihrt.5
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entsprechende Risikocontrolling wird durch eine Stab-
stelle «Controlling» beim Regierungsrat wahrgenom-
men. Derzeit ist der Kanton daran, einen kantonsweiten
Ubersichtskatalog zu erarbeiten, der alle Risiken erfasst,
darunter auch finanzielle Risiken im Zusammenhang
mit Beteiligungen — ahnlich wie im Kanton ZH. Dabei
arbeitet der Kanton mit externen Stellen zusammen.
Die Tatsache, dass der Kanton AR im Bereich des Ma-
nagements von Beteiligungsrisiken aktiv ist, dirfte
nicht zuletzt auf die Geschichte der eigenen Kantonal-
bank zurtickzufiihren sein.

Die Einfithrung einer systematischen und regelmassi-
gen Risikoevaluation plant der Kanton BE. Zwar werden
heute im Anhang zur Staatsrechnung Risikotuberle-
gungen zu grosseren Beteiligungen in einem kurzen
Kommentar dargestellt, allerdings handelt es sich dabei
nicht um eine systematische Risikoevaluation. Kinftig
erfolgt im Rahmen des Reportings zuhanden des Re-
gierungsrats pro Beteiligung eine Risikobeurteilung.
Diese wird in Form eines Ampelsystems abgebildet.
Steht die Ampel auf Gelb oder Rot, ist im Bericht ein
entsprechender Handlungsbedarf zu definieren.
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Tab. 12: Einsatz von Steuerungsinstrumenten: Breite Anwendung, geringe Standardisierung

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

2.1. Welche Steuerungsinstrumente bestehen fiir Beteiligungen mit Staatsbeitrdgen bzw. Leistungsbestellungen
(also insbesondere Spitdler, Verkehrsbetriebe, Bildungsinstitutionen)? (mehrere Antworten mdglich)

Eignerstrategie pro Beteiligung: Gibt Auskunft Giber den Zweck
der Beteiliging AG, BE, BL, GL, LU, SG, SH, VD, ZH

Strategische Zielsetzung pro Beteiligung: Messbare Vorgabe
von Langfristzielen, evtl. durch einen Rahmenvertrag
(z.B. alle 4 Jahre)

AG, BL, GE, GL, GR, JU, LU, NW, OW, SG, SH, Sz, TG, TI, VD, ZH

AG, AR, BE, BL, GE, GL, GR, JU, LU, NE, NW, OW, SG, SH, Sz,

Leistungsauftrag pro Beteiligung: Jahrliche Definition von
TG, TI, UR, VD, ZH

messbaren Leistungszielen

Solche Instrumente finden nicht oder nur vereinzelt

Anwendung; eine allgemeine Aussage ist nicht mdglich e

2.2. Welche Steuerungsinstrumente bestehen fiir blosse Kapitalbeteiligungen (ohne Staatsbeitrdge bzw. Leistungsbestellungen)?
(mehrere Antworten méglich)

AG, BE, BL, GE, GL, LU, NW, SH, VD, VS, ZH
AG, GE, GL, SH, TG, VD, ZH

Eignerstrategie pro Beteiligung
Strategische Zielsetzung pro Beteiligung

Solche Instrumente finden nicht oder nur vereinzelt

Anwendung; eine allgemeine Aussage ist nicht méglich AL AR, BS, FR, GR, JU, NE, OW, SG, SO, Sz, TI, UR, Z6

2.3. Fiir welche der oben genannten Instrumente bestehen verwaltungsweit standardisierte Normen
(z.B. zur Sicherstellung der Vergleich- und Aggregierbarkeit durch standardisierte Dokumente)? (mehrere Antworten mdglich)

Eignerstrategie pro Beteiligung AG, VD

Strategische Zielsetzung pro Beteiligung AG, JU, VD

Leistungsauftrag pro Beteiligung Ju

T~ é%,’ #E: 1BIE,’ UBRL,’VBSS,’ZE'?’ZEE, GL, GR, LU, NE, NW, OW, SG, SH, SO,

Insbesondere in den Kantonen AG, JU und VD finden Steue-
rungsinstrumente wie Eignerstrategie, strategische Zielset-
zungen und Leistunsauftrige fldchendeckend Anwendung.
Dariiber hinaus bestehen auch Normen fiir deren Formulierung
und Strukturierung.
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Tab. 13: Controlling-Instrumente und -Prozesse: Heterogene Anwendung

2.4. Beteiligungscontrolling: Welche Elemente eines Controlling-Prozesses werden bei den Beteiligungen des Kantons
systematisch eingesetzt? (mehrere Antworten mdglich)

Controlling der strategischen Zielerreichung: Quantitative oder

ualitative Messung des Zielerfiillungsgrades in Bezug auf
gie strategische Zielsetzung (z.B. gemgss mehrjdhrigem Rah- AG, BL, 6L, GR, JU, LU, OW, SG, SH, T1, ZH
menvertrag)

Leistungscontrolling: Quantitative und/oder qualitative
Messung des Zielerfullungsgrades in Bezug auf den Leistungs-  AG, BE, BL, GE, GL, JU, LU, NW, OW, SG, SH, Sz, TI, UR, ZH
auftrag (oder andere operative jahrliche Zielsetzungen)

Institutionalisierte Controlling-Gespréache auf oberster
Fiihrungsebene (formell/protokolliert) AB, BE, GE, GL, GR, JU, NW, OW, TI, UR, VD

Controllingprozess wird technisch von einem elektronischen
Tool/Cockpit unterstitzt

Ein systematischer Controlling-Prozess findet nicht oder
nur vereinzelt Anwendung; eine allgemeine Aussage ist nicht Al, AR, BS, NE, SO, TG, VS, ZG
mdglich

Weniger als die Hdlfte der Kantone verfligt lber ein systema-
tisches Controlling strategischer Zielsetzungen. 15 Kantone
geben an, die Zielerfiillung von Leistungsauftrigen systema-
tisch zu priifen.

QOuelle: Eigene Darstellung



Steuerung und Controlling

Tab. 14: Risikomanagement: Wenig verbreitet

2.5. Gibt es in der kantonalen Verwaltung eine zentrale, libergeordnete Stelle, die fiir das Risikomanagement sdmtlicher Einzig die Kantone LU und VD verfigen iber ein zentrales Ri-
Beteiligungen verantwortlich ist? sikomanagement, das auch eine regelmdssige Identifikation

Ja, bei der Finanzverwaltung BS, LU, VD, ZH und Beurteilung der Risiken des gesamten Beteiligungsport-

folios vornimmt.
Ja. Diese ist jedoch an eine spezielle Dienststelle AR
(z.B. Stabstelle Controlling usw.) angegliedert

Nein, Risikomanagement wird innerhalb der jeweiligen
Fachdepartemente wahrgenommen AB, BE, BL, FR, GR, JU, SG, SH, SO, Sz, TG, TI, 26

Nein, Risikomanagement existiert nicht Al, GE, GL, NE, NW, OW, UR, VS

2.6. Findet eine regelmdssige Identifikation/Beurteilung von Risiken statt?
Ja, flir das gesamte Beteiligungsportfolio LU, VD

Ja, fiir einzelne Beteiligungen, allerdings ohne kantonsweite
Ubersicht bzw. nicht regelméssig ABy-AR;-BS; JU;-26,-2H

Nein, die Risiken werden nicht oder nur teilweise bzw. Al, BE, BL, FR, GE, GL, GR, NE, NW, OW, SG, SH, SO, Sz, TG, TI,
unvollsténdig erfasst UR, VS
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Beteiligungsspiegel

Sowohl das Parlament als auch die Biirger haben grund-
satzlich ein Recht auf Einsicht in den Umfang und die
Struktur des Kantonseigentums. Durch die Veroffent-
lichung eines Beteiligungsspiegels kann der Kanton
diesen Transparenzanforderungen gerecht werden.
Der Beteiligungsausweis kann neben der blossen Auf-
listung der entsprechenden Beteiligungen eine Vielzahl
von zusatzlichen Informationen wie Beteiligungsquote,
Buch-, Nominal-, Marktwert, Rechtsform und Tatig-
keitsbereich der Beteiligung sowie Angaben zu den
Unternehmenskennzahlen oder zu Vertretern der Re-
gierung im Verwaltungsrat enthalten.

22 Kantone publizieren im Anhang der Staatsrech-
nung eine Ubersicht Giber ihre Beteiligungen — jeweils
gemiss ihren eigenen Beteiligungsdefinitionen. Die
Ubersichten geben in der Regel Aufschluss iber den
Buchwert der Beteiligung, den entsprechenden Nomi-
nalwert sowie den Ort der Verbuchung (Finanz- oder
Verwaltungsvermogen). Der Nominalwert lasst Riick-
schlusse auf die Beteiligungsquote des Kantons zu.
Dazu benétigt der Betrachter allerdings Informationen
zur Hohe des Gesellschaftskapitals, welche nur in den
wenigsten Fillen im Beteiligungsspiegel zu finden sind.
Zum Teil weisen die Kantone darauf hin, dass neben

dem Anhang in der Staatsrechnung weitere systemati-
sche Informationen existieren. Haufig geben beispiels-
weise die Staatskalender Aufschluss iber die Verwal-
tungsratsmandate des Regierungsrats (wie z.B. in den
Kantonen AR, SZ oder ZH).

Obschon die grosse Mehrzahl aller Kantone ein Wert-
schriftenverzeichnis oder einen Beteiligungsspiegel
ausweist, fallt ein direkter Vergleich der Beteiligungen
aufgrund der heterogenen Erfassung schwer. So weisen
viele Kantone ihre Beteiligungen an Gesellschaften,
die tiber kein Gesellschaftskapital verfiigen, nicht aus.
Dabei handelt es sich haufig um selbststandige 6ffent-
lich-rechtliche Anstalten wie z.B. Gebaudeversiche-
rungsanstalten, Hochschulen und Universititen und
teilweise um Spitaler. Weil jedoch die Ausstattung
dieser Gesellschaften mit Gesellschaftskapital unter-
schiedlich gehandhabt wird, erfolgt eine heterogene
Erfassung durch die Kantone. Die vollstindigsten Be-
teiligungsspiegel im Rahmen der Jahresrechnung ver-
offentlichen die Kantone AG und ZH. Sie erfassen
unabhingig vom Gesellschaftskapital simtliche Betei-
ligungen. Im Kanton ZG finden sich neben dem Betei-
ligungsausweis in der Staatsrechnung zusatzliche Infor-
mationen zu den selbststindigen 6ffentlich-rechtlichen
Anstalten, so dass Transpararenz sichergestellt ist.
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Heterogen ist ausserdem der Umfang der Informatio-
nen im Beteiligungsspiegel. Sehr detaillierte und infor-
mationsstarke Beteiligungsspiegel weisen insbesondere
die Kantone AG, BL und OW auf. Der Kanton BL weist
in der Staatsrechnung ein «Inventar der Aktien, Anteil-
scheine und Darlehen» aus und differenziert dieses nach
Verwaltungs- und Finanzvermogen. Neben dem Buch-
und dem Nennwert werden ausserdem die Anzahl der
Aktien bzw. Anteilscheine sowie die Dividende und
die Rendite angegeben. Komplementir zum Anhang
in der Staatsrechnung veroffentlichte der Kanton BL im
Rahmen einer Vorlage an den Landrat 2007% detaillierte
Datenblatter zu den Beteiligungen, geordnet nach 6f-
fentlich-rechtlichen Institutionen mit i) alleiniger oder
mit ii) interkantonaler Tragerschaft sowie nach privat-
rechtlichen Institutionen iii) mit und iv) ohne Kan-
tonsvertreter. Als einziger Kanton weist BL im Rahmen
dieser Faktenblitter auch Angaben zu den Unterbe-
teiligungen der jeweiligen Gesellschaften auf. Ahnlich
detailliert ist der Beteiligungsausweis des Kantons AG.
Auch hier finden sich die Beteiligungen im Rahmen der
Staatsrechnung. Dabei weist der Beteiligungsspiegel das
Gesellschaftskapital, die Beteiligungsquote des Kantons
inklusive allfalliger Verainderungen, den Buchwert,
Bilanzsumme, Rechtsform sowie die Einsitznahme
kantonaler Vertreter im obersten Fithrungsorgan aus.

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

Ahnlich wie im Kanton BL werden zu den einzelnen
Beteiligungen detaillierte Datenblatter veroffentlicht.
Zwar gibt es hier keine Angaben tiber Unterbeteiligun-
gen, hingegen finden sich zusatzliche Informationen
tber den Marktwert der Gesellschaft. Einen sehr de-
taillierten Beteiligungsspiegel weist zudem der Kanton
OW aus. Im Gegensatz zu den Kantonen AG und BL
werden allerdings alle Informationen im Anhang der
Staatsrechnung komprimiert dargestellt. Dabei werden
der Zweck der Gesellschaft, ihr Kapital sowie die Betei-
ligung des Kantons und die Vergiitungen aufgelistet.
In der Spalte Bemerkungen wird ausserdem dartiber
informiert, ob der Kanton Einsitz im Verwaltungsrat
nimmt. Dartber hinaus enthilt die Auflistung auch
Informationen tber allfllige Miteigentiimer an den
Gesellschaften sowie — eher unvollstindig — iber deren
Rechtsformen.

Vier Kantone (Al GL, NE, SH) wiesen fiir 2007 keinen
oder nur einen rudimentéiren Beteiligungsspiegel aus.
Im Kanton SH werden in der Staatsrechnung zwar
die eigenen Anstalten dargestellt, allerdings gibt es
nur einen summarischen Posten zu den gemischtwirt-
schaftlichen Unternehmen, wozu z.B. die Beteiligung
an der Axpo zahlt. Uberhaupt keinen Beteiligungsspie-
gel wiesen dagegen die Kantone Al, GL und NE aus.
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Allerdings haben die Kantone NE und Al angekundigt,
dass in der Staatsrechnung 2008 neu die Beteiligungen
detailliert ausgewiesen werden.

Bilanzierung und Bewertung

Die moderne offentliche Rechnungslegung orientiert
sich an jener von privatwirtschaftlichen Unternehmen.
Dabei stellen sich offensichtlich Fragen bezuglich der
Bewertung von Beteiligungen an selbststandigen Ge-
sellschaften. Sie stellen Vermogenswerte dar, die in
vielen Fallen auch veraussert werden konnten. Neue
Rechnungslegungsstandards wie HRM2 oder IPSAS de-
finieren Standards, welche zur Anwendung gelangen
konnen (vgl. Box VII und VIII).

Je nach geltenden Rechnungslegungsvorgaben besteht
ein grosser Spielraum bei der Bilanzierung und Bewer-
tung der Beteiligungen. Entsprechend unterschiedlich
erfolgt diese in den Kantonen. Eine Mehrheit aller Be-
teiligungen in den Bestandesrechnungen der Kantone
wird mit einem Erinnerungswert von 1 oder o CHF auf-
gefiihrt, unabhingig davon, ob es sich um Vermogens-
werte im Finanz- oder Verwaltungsvermogen handelt.
Eine im Kantonsvergleich haufige Bilanzierung gemass

Erinnerungswerten nehmen insbesondere die Kantone
Al AR, BL, FR, GL, OW, SG, SO, SZ, VD, VS und
ZG vor. Daneben erfolgt sehr haufig eine Bilanzierung
gemass Nominalwerten. Das heisst, die Beteiligungen
werden gemass dem Anteil am nominellen Gesell-
schaftskapital aktiviert. Diese Form der Bilanzierung
findet sich besonders hiufig in den Kantonen BE, BS
und UR.

Zuruckhaltend sind die Kantone bei der Verwendung
von Marktwerten. Teilweise werden solche im Sinne
einer zusatzlichen Information ausgewiesen (vgl. Tabelle
15), allerdings finden die Zahlen keine Anwendung bei
der Bilanzierung. In der Regel gelten Erinnerungs- oder
Nominalwerte, so dass grossere Reserven existieren.
Keine Verbesserung bringt die Losung des Kantons ZG:
Zwar werden pro Beteiligung im Finanzvermogen — falls
vorhanden — Kurswerte ausgewiesen, bei der Bilanzie-
rung wird jedoch eine «Kursrisikoreserve» gebildet, die
ihrerseits den abgebildeten Kurswerten entspricht. Als
Folge dessen sind die Beteiligungen in der Bilanz mit
o CHF eingesetzt. Kurswertveranderungen der kotier-
ten Beteiligungen werden tber diese Reserve gebucht.
Auch die Mehrzahl der Beteiligungen im Verwaltungs-
vermogen wird mit o CHF bilanziert. Ausnahmen sind
das Zuger Kantonsspital sowie die Kantonalbank.
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In den Kantonen AG, BL, BS, GE, GR, JU, LU, SG, SH,
SO, VD und ZH werden einzelne Beteiligungen sowohl
im Finanz- als auch im Verwaltungsvermogen gefiihre.
Damit wird signalisiert, dass mindestens jener Teil der
Beteiligung, der dem Finanzvermogen zugewiesen ist,
als nicht verwaltungsnotwendig klassifiziert wird und
daher auch veraussert werden konnte. Die gemeinsame
Verbuchung im Finanz- und Verwaltungsvermogen ist
allerdings selten und findet meist nur bei Kantonalban-
ken oder Energieversorgern Anwendung.

Aus der Konzernsicht stellt sich die Frage, ob und wie
die sich beziiglich des Grades der Beherrschung un-
terscheidenden Beteiligungen in der Rechnung des
Kantons zu konsolidieren sind (vgl. auch Box VIII).
Bei der Konsolidierung erfolgt ein Zusammenfassen
der Einzelabschliisse der Unternehmen des Kantons
zu einer konsolidierten Rechnung, bei der gegenseitige
Transaktionen eliminiert sind. In der Regel wird eine
Unterorganisation in die konsolidierte Rechnung der
Oberorganisation aufgenommen, falls Letztere iber
einen Stimmenanteil von mehr als 50 Prozent verfugt
oder wenn entsprechende Aktionarsbindungsvertrige
zwischen den Organisationen bestehen. Dabei reicht
es, wenn die Oberorganisation das Recht hat, uber
die Mehrheit der Stimmen im Verwaltungsrat der

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

Box VII: HRM 2, IPSAS

Die Empfehlungen des neuen Harmonisierten Rechnungsmodells der Kantone und Gemeinden (HRMZ2) wurden
Anfang 2008 von der Konferenz der kantonalen Finanzdirektoren verabschiedet. Derzeit hat noch kein Kanton
HRM2 umgesetzt, in verschiedenen Kantonen werden jedoch Bemiihungen in diese Richtung unternommen. HRM2
definiert Beteiligungen breit: Neben Kapitalbeteiligungen sind auch Beteiligungen an Organisationen einge-
schlossen, an welche die Gemeinwesen massgebliche Betriebsbeitridge bezahlen oder welche sie anderweitig
massgeblich beeinflussen. In der Jahresrechnung bewertet HRMZ2 die Kapitalbeteiligungen im Verwaltungs-
vermdgen hdchstens zum Anschaffungswert abziiglich Wertberichtigungen fiir dauerhafte Wertminderungen.
Finanzanlagen im Finanzvermdgen werden grundsdtzlich mit den Verkehrswerten bilanziert. Im Anhang der
Jahresrechnung ist ein Beteiligungsspiegel mit zahlreichen Informationen vorgesehen: Name und Rechtsform,
Tdtigkeiten, Gesamtkapital und Anteil des Gemeinwesens, Anschaffungswert und Buchwert, wesentliche weitere
Beteiligte, Unterbeteiligungen der Organisation, Zahlungsstréme im Berichtsjahr zwischen Gemeinwesen und
Organisation, Angaben zu den erbrachten Leistungen der Organisation, Aussagen zu den spezifischen Risiken
einschliesslich Eventual- und Gewdhrleistungsverpflichtungen, konsolidierte Bilanz sowie konsolidierte Er-
folgsrechnung der letzten Jahresrechnung mit Angaben zu den angewendeten Rechnungslegungsstandards.

Die Bedeutung der International Public Sector Accounting Standards (IPSAS) hat mit den Projekten im Bund und
in den Kantonen Ziirich, Genf und Luzern stetig zugenommen, zumal sich die genannten Kantone in den aller-
meisten Themen eng an IPSAS halten. Auch HRM2 nahm die IPSAS als Ausgangspunkt, entfernte sich wdhrend
des Entstehungsprozesses aber deutlich davon. Nach IPSAS sind Beteiligungen Anteile am Kapital anderer Un-
ternehmen, Betriebe oder Anstalten, die mit der Absicht der dauernden Anlage gehalten werden. Sie sind somit
Teil des Anlagevermdgens (Verwaltungsvermdgen). In der Jahresrechnung (Stammhaus) erfolgt die Bewertung
des Finanz- und Verwaltungsvermdégens im Grundsatz gleich wie unter HRM2, jedoch sind finanzpolitisch be-
dingte zusdtzliche Abschreibungen des Verwaltungsvermégens untersagt. Auch nach IPSAS bestehen zahlreiche
Offenlegungspflichten.®
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Unterorganisation verfugen zu kdnnen (vgl. Pricewater-
houseCoopers 2004, S. 42). Aufgrund der Anbindung
ihrer Rechnungslegung an IPSAS ist das Thema Kon-
solidierung kinftig vor allem in den Kantonen ZH,
GE und LU relevant. Der Kanton ZH schliesst 2009
die Rechnung erstmals nach IPSAS ab. Dabei werden
folgende Institutionen im sogenannten dritten Kon-
solidierungskreis integriert: Universitatsspital Zurich,
Kantonsspital Winterthur, Universitat Zuarich, Zarcher
Hochschule fur Angewandte Wissenschaften, Ziircher
Hochschule der Kunste, Padagogische Hochschule
Zurich, Zurcher Verkehrsverbund (Verbundorganisa-
tion) und Zentralbibliothek Zirich (vgl. Budget 2009
des Kantons Zurich).

Box VIII: Konsolidierung

Eine moderne Rechnungslegung bietet die nétigen Instrumente, um die externe Berichterstattung (iber Betei-
ligungen transparent zu gestalten. Dazu gehdért neben der zuverldssigen Bewertung der Beteiligungen in der
Bilanz und des Wertverzehrs in der Erfolgsrechnung sowie der Offenlegung von Informationen im Anhang (u.a.
Beteiligungsspiegel) auch die Konsolidierung der Beteiligungen.

Wie oben erldutert, wird mit einer konsolidierten Rechnung eine Gesamtsicht (iber den Kanton und jene Beteili-
gungen geschaffen, welche die Konsolidierungskriterien erfiillen. Damit steht die zahlenorientierte Grundlage
bereit, den Kanton als Konzern zu steuern.

IPSAS 6 bis 8 definieren die Regeln zu beherrschten Organisationen, zu assoziierten Organisationen und zu
Joint Ventures. Die Vorgaben zur Erstellung der konsolidierten Rechnung sind grésstenteils unbestritten. Die
Festlegung des Konsolidierungskreises hat sich in der Schweiz hingegen als Knacknuss erwiesen. Einerseits
kann dieser bei Ubernahme der definierten Kriterien zum Nutzen und zur Beherrschung sehr gross ausfallen, so
dass u.U. eine Kantonalbank konsolidiert werden miisste. Dies wiirde jedoch zu einem stark verzerrten Bild der
Kantonsfinanzen fiihren. ZH und LU ergdnzen die Kriterien zur Festlegung des Konsolidierungskreises gemdss
IPSAS deshalb mit der Voraussetzung der Zahlung von wesentlichen Betriebsbeitrdgen. Andererseits steigt die
Komplexitdt der Umstellung der Rechnungslegung eines Kantons durch die héhere Anzahl betroffener, bisher in
diesem Punkt autonomer Organisationen.

HRM2 bietet bezliglich Konsolidierung de facto unbeschrdnkte Wahlfreiheit: Anstalten und Organisationen kén-
nen wahlweise voll konsolidiert, mit der Equity-Methode bewertet oder ausschliesslich im Beteiligungsspiegel
offengelegt werden.
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22 Kantone publizieren im Anhang der Staatsrechnung eine
Ubersicht (ber ihre Beteiligungen - jeweils gemdss ihren
eigenen Beteiligungsdefinitionen. Die Ubersichten geben in
der Regel Aufschluss (iber den Buchwert der Beteiligung, den
entsprechenden Nominalwert sowie den Ort der Verbuchung
(Finanz- oder Verwaltungsvermdgen). Der Informationsgehalt
der dffentlich zugdnglichen Beteiligungsiibersichten ist sehr
heterogen. Die Kantone AG und BL weisen neben dem Anhang
in der Staatsrechnung zusdtzliche Informationsbldtter pro Be-
teiligung aus. Vier Kantone wiesen fiir das Jahr 2007 dagegen
keinen oder keinen umfassenden Beteiligungsspiegel aus.
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05 Beteiligungsmanagement-Index

Berechnung des Indexes

Um den Umfang bzw. die Intensitat des Beteiligungs-
managements durch die Kantone aggregiert darzustel-
len, wird im Folgenden ein einfacher Index berechnet.
Der Beteiligungsmanagement-Index fasst die Resultate
wichtiger Fragen aus den Expertengesprachen mit den
Kantonsvertretern gemass Kapitel 4 zusammen. Je
niher der Index am Hochstwert von 100 Prozent ist,
desto mehr Instrumente und Prozesse werden beim Be-
teiligungsmanagement eines Kantons systematisch ein-
gesetzt. Der Index unterscheidet dabei die Resultate aus
den drei Analyse-Dimensionen strategisches Manage-
ment, Steuerung/Controlling und Rechnungslegung.
Da keine empirischen Grundlagen uber die relative
Relevanz der drei Dimensionen existieren, werden sie
im Index gleich gewichtet. Der Index stellt in erster
Linie eine Rangierung dar. Die relativen Index-Unter-
schiede zwischen den Kantonen sind daher kein exaktes
Mass fiir Unterschiede beim Beteiligungsmanagement.
Die Berechnung des Indexes wird in Box IX erlautert.

Die Indexwerte illustrieren den Stand des Beteiligungs-
managements bzw. der angewendeten Prozesse und
Instrumente per Ende 2008 bzw. den Stand des Be-
teiligungsausweises im Rahmen der Staatsrechnung
2007. Im Rahmen der Interviews mit den Experten
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Box IX: Beteiligungsmanagement-Index

Dimension strategisches Management:

1.3 Public-Corporate-Governance-Grundsatze: Verfligt der Kanton lber eine Beteiligungsgesetzgebung/Betei-
ligungsstrategie/Public-Corporate-Governance-Richtlinie, welche den allgemeinen Umgang mit den Beteili-
gungen des Kantons einheitlich regelt? Falls nein, ergibt sich ein Wert von 0 Punkten. Falls ja, errechnet sich
der Wert anhand der Anzahl der in der Beteiligungsstrategie geregelten Bereiche gemdss Frage 1.3. Pro Bereich

wird ein Wert von %s zugerechnet.

1.4 Rollenteilung Departemente: Existiert eine allgemeingiiltige, formelle Rollen- bzw. Aufgabenteilung zwi-
schen den Departementen bei der Bewirtschaftung/beim Management der Beteiligungen? Falls nein, ergibt sich
ein Wert von 0 Punkten, falls ja 1 Punkt.

1.5 Zentralisiertes Management: Existiert in der Kantonsverwaltung eine Stelle, die fiir ein zentralisiertes Be-
teiligungsmanagement bzw. fiir eine systematische Bewirtschaftung des Beteiligungsportfolios verantwortlich
ist? Falls nein, ergibt sich ein Wert von 0 Punkten, falls ja 1 Punkt.

1.6 Reporting: Existiert ein/e periodische/s Berichterstattung/Reporting (ber das gesamte/aggregierte Betei-
ligungsportfolio des Kantons? Falls nein, ergibt sich ein Wert von 0 Punkten. Falls ja, errechnet sich der Wert
anhand der Anzahl Bereiche, liber welche das Reporting gemdss 1.6 stattfindet. Pro Bereich wird ein Wert von %
zugerechnet.
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der Kantone wurde eine Ist-Aufnahme gemacht —
kinftige Entwicklungen wurden auch aufgrund von
Unsicherheiten tber die tatsichliche Umsetzung aus-
geklammert. Einige Kantone sind derzeit daran, neue
Grundlagen fur das Beteiligungsmanagement und ins-
besondere fur die Rechnungslegung einzufithren, so
dass sie bereits Ende des laufenden Jahres hohere Werte
ausweisen durften.

Beteiligungsmanagement-Index der Kantone

Uber gute Voraussetzungen fiir ein systematisches Be-
teiligungsmanagement verfiigen heute v.a. die Kantone
AG, VD, LU, JU und BL (vgl. Abbildung 13). Diese
Kantone haben gesetzliche Grundlagen oder min-
destens Richtlinien geschaffen, welche Vorgaben fir
das Beteiligungsmanagement definieren. Teilweise
wird neben den Richtlinien nun auch ein gesetzliches
Fundament geschaffen (z.B. LU). Offensichtlich sind
solche Vorgaben eine wichtige Voraussetzung fur die
Implementierung einer umfassenden Steuerung bzw.
einen transparenten Ausweis. Eher unterentwickelt ist
dagegen das Beteiligungsmanagement in Al, NE, FR,
SO, VS und GL. In diesen Kantonen existieren bislang
weder gesetzliche Grundlagen noch entsprechende

Dimension Steuerung und Controlling:

2.1/2.2 Steuerungsinstrumente: Welche Steuerungsinstrumente bestehen fiir Beteiligungen? Pro angewandtes
Steuerungsinstrument wird ein Wert von ¥s zugerechnet.

2.4 Beteiligungscontrolling: Welche Elemente eines Controlling-Prozesses werden bei den Beteiligungen des
Kantons systematisch eingesetzt? Pro angewandtes Controlling-Instrument wird ein Wert von ¥ zugerechnet.

2.5 Risikomanagement-Stelle: Gibt es in der kantonalen Verwaltung eine zentrale, iibergeordnete Stelle, die fiir
das Risikomanagement sdmtlicher Beteiligungen verantwortlich ist? Falls ja, ergibt sich ein Wert von 1, falls
nein, ein Wert von 0. Die zentrale Risikomanagement-Wahrnehmung ist letztlich eine entscheidende Vorausset-
zung fiir die objektive Risikoevaluation.

2.6 Risikoevaluation: Findet eine regelmdssige Identifikation/Beurteilung von Risiken statt? Falls dies fiir das
gesamte Beteiligungsportfolio zutrifft, gilt der Wert 1, falls dies lediglich fiir Ausnahmen zutrifft, gilt der Wert
0,5, ansonsten 0.

Dimension Rechnungslegung:

Eine normative Beurteilung der Bewertung von Beteiligungen in den Bestandesrechnungen der Kantone wird
nicht vorgenommen. Der Teilindex fokussiert daher einzig auf den Ausweis der Beteiligungen im Rahmen des
Beteiligungsspiegels und damit auf die Transparenz (iber das Beteiligungsportfolio:

3.1 Beteiligungsausweis: Weist der Kanton seine Beteiligungen in einem é&ffentlich zugdnglichen Beteiligungs-
spiegel aus? Falls nein, ergibt sich ein Wert von 0 Punkten. Falls ja, wird pro Informationsbereich gemdss 3.1 ein
Wert von Y1 zugerechnet.



Richtlinien fiir das Beteiligungsmanagement. Viele
Kantone sind derzeit jedoch daran, die n6tigen Grund-
lagen fur ein Beteiligungsmanagement zu schaffen.
Dazu gehoren insbesondere BE, GR, SO, TG, UR, VS
und ZH. Im Kanton ZH erhalt das Thema Beteiligungs-
management nicht zuletzt durch die Anwendung von
IPSAS kiinftig eine steigende Bedeutung,.

Den hochsten Beteiligungsmanagement-Index weisen
die Kantone AG und VD auf. Der Kanton AG weist
vor allem in den beiden Dimensionen strategisches
Management und Rechnungslegung hohe Indexwerte
auf. Dies ist einerseits auf die sehr detaillierten Richt-
linien zum Beteiligungsmanagement zurtickzuftihren.
Andererseits ist der Beteiligungsausweis im Rahmen
der Staatsrechnung sowie der komplementaren Fak-
tenblatter pro Beteiligung ausserst detailliert — einzig
der Kanton BL verfigt iber einen dhnlich detaillierten
Ausweis uber sein Portfolio. Hingegen wird im AG dem
Thema Risikocontrolling bislang weniger Gewicht bei-
gemessen als im Kanton VD. Dieser Kanton setzt die
Instrumente zur Steuerung der Beteiligungen tiber-
durchschnittlich systematisch ein. Dazu gehort neben
der Definition von Eignerstrategien und strategischen
Zielsetzungen auch ein ausgebautes Risikocontrolling.
Neben dem Kanton VD verfagt auch der Kanton LU

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

uber ein sehr ausgebautes Risikocontrolling. Entspre-
chend stark wird daher auch der Beteiligungsmanage-
ment-Index des Kantons LU durch die Dimension Steu-
erung gepragt.

Die Rangierung in Abbildung 13 ist nicht zuletzt das
Resultat der Gewichtung der Dimensionen bzw. der
dahinter stehenden Fragestellungen. Um zusatzliche
Informationen tber das Beteiligungsmanagement der
Kantone zu erhalten, konnen die Dimensionen un-
abhingig von den Gewichtungen separat verglichen
werden. Allerdings zeigt sich dabei, dass insbeson-
dere die Kantone AG, VD, LU, JU und ZH in allen
Dimensionen tendenziell hohe Werte aufweisen. Eine
verinderte Gewichtung der drei Dimensionen hat
daher nur geringen Einfluss auf das Resultat bzw. die
relative Position dieser Kantone in Abbildung 13. Bei
den Kantonen BL und OW hingegen wird der hohe
Indexwert insbesondere durch den umfassenden und
transparenten Ausweis der Beteiligungen verursacht.

Bei einer separaten Betrachtung der Dimension Strate-
gische Steuerung zeigen v.a. die Kantone JU, AG, VD
und LU hohe Werte. Der Kanton ZH fallt hier etwas
zuriick, vor allem aufgrund fehlender formeller Rol-
lenteilung zwischen Gewihrleister und Eigner sowie
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aufgrund eines fehlenden aggregierten Beteiligungs-
reportings. Bei der Dimension Steuerung/Controlling
weisen die Kantone LU, VD, ZH und AG hohe Werte
auf. Etwas verdndert ist das Bild bei der Dimension
Rechnungslegung (Beteiligungsausweis). Neben dem
Kanton AG verfiigen vor allem die Kantone BL, OW
und BE tber sehr detaillierte Beteiligungsspiegel. Der
Kanton VD fillt beim Ausweis hingegen ins Mittel-
feld zuriick.

Relevanz der Transparenz

Transparenz definiert sich als Offenlegung aussagekraf-
tiger, verstandlicher und vergleichbarer Informationen
uber die Beteiligungen. Diese beziehen sich daher
nicht einzig auf den Ausweis und die Bilanzierung im
Rahmen der Staatsrechnung: Ein umfassendes externes
Reporting informiert auch iber Marktentwicklungen,
Risiken, Unternehmenskennzahlen sowie Veriande-
rungen in den Leitungsgremien. Die 6ffentliche Zu-
ganglichkeit solcher Informationen ist jedoch dusserst
heterogen. Zum einen existieren periodische Bericht-
erstattungen nur in wenigen Kantonen, zum anderen
sind deren Inhalt und Umfang unterschiedlich. Um die
offentliche Transparenz bezuglich der Beteiligungen

Box X: Transparenz-Index

Der «Transparenz-Index» untersucht sowohl den reinen Ausweis der Beteiligungen, der iblicherweise im Rah-
men der Staatsrechnung erfolgt, als auch den Ausweis zusdtzlicher Informationen in Bezug auf Markt, Unter-
nehmen sowie allfdllige Risiken. Der Index ist deshalb ein Extrakt des oben dargestellten Management-Indexes
und setzt sich aus den beiden Fragen 1.6 (periodisches Beteiligungsreporting) und 3.1 (Beteiligungsspiegel)
zusammen. Im Gegensatz zum Beteiligungsmanagement-Index wird das Reporting gemdss 1.6 nur dann beriick-
sichtigt, wenn es dffentlich zugdnglich ist.

Der Transparenz-Index widerspiegelt damit in erster Linie den Umfang von &ffentlich zugdnglichen Informati-
onen. Doch auch die Verstdndlichkeit bzw. die Darstellung der Informationen sind entscheidende Einflussfak-
toren fiir die Transparenz. Gerade im Hinblick auf die Vergleichbarkeit der Informationen zwischen den Kantonen
ist ausserdem zu berlicksichtigen, dass diese den Begriff «Beteiligung» unterschiedlich definieren. Beispiels-
weise umfasst der Begriff im Kanton AG auch selbststdndige Anstalten ohne Dotationskapital. Im Kanton VD da-
gegen werden diese nicht als Beteiligung erfasst, wenn sie unter das Subventionsgesetz fallen (vgl. Kapitel 1).
Dies hat Implikationen fiir den Umfang der Informationen beim Ausweis bzw. Reporting: Je breiter die Definition
gefasst ist, desto héher ist im Allgemeinen die Transparenz. Der dargestellte Transparenz-Index kann jedoch so-
wohl die Darstellung der Informationen als auch die Definition des Beteiligungsbegriffs nicht berlicksichtigen.

Grundsdtzlich ldsst sich allerdings feststellen, dass insbesondere die Kantone BL, AG, ZG und ZH sehr breit
tiber ihre Beteiligungen Bericht erstatten. Bei anderen Kantonen ergibt sich ein unvollstdndigeres Bild der Be-
teiligungsverhdltnisse. In vielen Kantonen werden Anstalten ohne Dotationskapital nicht ausgewiesen, dazu
gehdren nicht selten Anstalten mit interkantonaler Trdgerschaft (Konkordate). Einige Kantone wie z.B. BS und FR
weisen ausserdem kleinere Beteiligungen nicht aus. Bei BS betrifft dies Beteiligungen mit einem Buchwert unter
1 Mio. CHF, an denen sie Minderheitseigner sind, bei FR Beteiligungen mit einem Nominalwert unter 5000 CHF.



der Kantone systematisch zu erfassen, wird zusitz-
lich der Sub-Index «Iransparenz» erstellt, der einen
Uberblick tiber das Ausmass der Beteiligungsbericht-
erstattung nach aussen schafft (vgl. Box X).

Eine tberdurchschnittlich hohe Transparenz weisen
die beiden Kantone BL und AG auf (vgl. Abbildung
14). Bei beiden Kantonen wird neben einem Beteili-
gungsspiegel auch ein eigentlicher Beteiligungsreport
veroffentlicht, wobei dieser im Kanton AG besonders
detailliert ist. Der Kanton AG publiziert seinen Be-
teiligungsreport halbjahrlich im Internet. Im Kanton
BL handelt es sich bislang lediglich um den Ausweis
von Datenblattern pro Beteiligung, die jedoch kaum
Hinweise auf Marktentwicklungen oder Risiken geben
und keine Unternehmenskennzahlen ausweisen. Sehr
systematische Informationen finden sich dagegen zu
den Leitungsorganen der Institutionen. Ein detaillierte-
res Reporting soll aber kunftig stattfinden. Umgekehrt
weisen die Kantone Al, GL, NE und SH fir 2007 weder
einen Beteiligungsspiegel (in SH ist ein solcher vorhan-
den, aber sehr unvollstindig) noch ein Reporting aus.
Der Grossteil der Kantone weist dagegen im Rahmen
der Staatsrechnung einen Beteiligungsspiegel aus, der
grundlegende Informationen wie Buchwerte und No-
minalwerte umfasst. Solche Informationen geben dem
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Betrachter aber kaum Aufschluss tiber die Notwendig-
keit oder Attraktivitat des staatlichen Engagements.

Immerhin lasst sich feststellen, dass dem Thema Trans-
parenz in der Praxis eine wachsende Bedeutung beige-
messen wird. Durch die sich abzeichnende Ubernahme
von Empfehlungen gemass HRM2 sowie die Anwen-
dung von Standards nach IPSAS (vgl. Box VII) durfte
die Transparenz der Beteiligungen deutlich steigen.
Danach wirde der Beteiligungsspiegel im Anhang
der Jahresrechnung weit detaillierter und Elemente
eines eigentlichen Beteiligungsreportings annehmen.
Als Vorreiter bei der Anwendung von IPSAS gilt der
Kanton ZH. Mit der erstmaligen Anwendung im Rech-
nungsjahr 2009 wird der Kanton die Transparenz seiner
Beteiligungen sehr deutlich erhohen.

Beteiligungsmanagement und Portfolio

Zweifelsohne steigen die Bedeutung und der Aufwand
des Beteiligungsmanagements mit der Anzahl Betei-
ligungen. Tatsachlich zeigt der Index, dass gerade
Kantone mit einem relativ umfassenden Portfolio wie
VD auch tuber ausgebaute Grundlagen fir ein Beteili-
gungsmanagement verfigen. Dennoch ist die Grosse
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eines Beteiligungsportfolios nicht der alleinige Grund
fur die Notwendigkeit eines systematischen Beteili-
gungsmanagements. So zeigt die Analyse, dass auch
kleinere Kantone wie z.B. JU mit relativ unbedeutenden
Beteiligungsportfolios Elemente eines systematischen
Beteiligungsmanagements implementieren.

Dies ist auch ein Hinweis darauf, dass Beteiligungsma-
nagement nicht zwingend den Einsatz grosser Verwal-
tungsressourcen erfordert. Vereinzelte Elemente des Be-
teiligungsmanagements finden sich auch in anderen
kleinen Kantonen. Im Kanton AR existiert beispiels-
weise eine Verantwortlichkeit fir Risikocontrolling. Ins-
besondere bei kleinen Kantonen ist das Risikomanage-
ment sinnvoll, zumal gerade bei ihnen die moglichen
finanziellen Risiken im Vergleich zu den Kantonsfinan-
zen relativ hoch sind. Eine relativ grosse Transparenz
des Beteiligungsportfolios schaften beispielsweise die
Kantone BL oder OW. In der Praxis ist ein transparen-
terer Ausweis des Beteiligungsportfolios im Anhang der
Staatsrechnung oder auf einem separaten Datenblatt
ohne grossere Aufwendungen umsetzbar. Der Ressour-
cenaufwand ist umso geringer, je kleiner das Portfolio
ist und je seltener Transaktionen sind.



Abb. 13: Beteiligungsmanagement-Index
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Uber ausgebaute Grundlagen fiir ein systematisches Beteili-
gungsmanagement verfiigen heute vor allem die Kantone AG,
VD, LU und JU. Insbesondere die Kantone VD, BS, ZH, BE und
GR verfiigen im interkantonalen Vergleich liber grosse Betei-
ligungsportfolios. Die Kantone BL und OW haben ihre gute
Position vor allem dem umfassenden Beteiligungsausweis zu
verdanken (Dimension Rechnungslegung). Der Kanton GL setzt
Steuerungs- und Controlling-Instrumente relativ umfassend
ein, fdllt aber bei der Betrachtung aller drei Dimensionen
ins hintere Mittelfeld zuriick. Generell ldsst sich ein leicht
positiver, aber nicht sehr enger Zusammenhang zwischen
Portfoliogrésse und Ausbau des Beteiligungsmanagements
ausmachen.

* inkl. Unterbeteiligungen der IWB
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Abb. 14: Sub-Index Transparenz
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06 Schlussfolgerungen

Privatisierung zur Risikominimierung

Gemiss der vorliegenden Analyse weisen die Kantone
Beteiligungen an rund 1000 rechtlich selbststindigen
Unternehmen auf — Doppelzahlungen durch mehrfache
kantonale Eigner inbegriffen. In den meisten kantona-
len Portfolios dominieren wertmissig die Beteiligungen
im Bereich der Finanzdienstleistungen — insbesondere
an Kantonalbanken. Die grosste Anzahl an Beteili-
gungen entfallt dagegen auf das Segment «ibrige».
Hiufig handelt es sich um Minderheitsbeteiligungen
im Bereich der Landwirtschaft. Daneben finden sich vor
allem Beteiligungen im Bereich Verkehr, etwas geringer
istdie Anzahl bei Finanzen, Energie und Bildung. Inte-
ressant ist die Tatsache, dass es sich dabei in erster Linie
um Minderheitsbeteiligungen handelt. Die mogliche
Einflussnahme durch einen einzelnen Kanton ist daher
begrenzt. Viele dieser kleinen Unternehmensbeteiligun-
gen sind historisch gewachsen, wobei heute weder ein
Bediirfnis noch eine ordnungspolitische Notwendigkeit
zur politischen Steuerung besteht.

Bei vielen Unternehmen wie z.B. Energieversorgern
ist die Notwendigkeit einer direkten Steuerung mittels
staatlicher Eigentiimerschaft in den vergangenen Jahren
erodiert. Aufgrund der Liberalisierung der Markte sollte
der Staat seine Interessen nur noch uiber die Gestaltung
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der Rahmenbedingungen bzw. tber die Regulierung
wahrnehmen. Halt der Staat an seiner Eigentiimerschaft
an den Unternehmen fest, nimmt er hingegen eine zwei-
felhafte Mehrfachrolle ein, welche zu Wettbewerbsver-
zerrungen fuhren kann. Konsequenterweise sollte ein
Kanton mit Beteiligungen in liberalisierten Markten
nur noch finanzielle Interessen verfolgen, die politi-
schen Anspriiche mussen dagegen tber die Rahmen-
ordnung bzw. Regulierung wahrgenommen werden.
Tatsachlich haben die Kantone durch die Liberalisie-
rung und andere Strukturveranderungen auch zuneh-
mend die Moglichkeit der Marktbeeinflussung verloren.
Immer mehr Kompetenzen fallen auf der Bundesebene
an, zum Teil sogar auf der Ebene der Europaischen
Union. Als Folge dessen werden die Kantone vermehrt
zu Eigentiimern von renditeorientierten Gesellschaf-
ten in offenen Markten. Die Analyse in Kapitel 2 zeigt,
dass dem Thema Risiko gerade bei Kantonalbanken
und Energieversorgern ein grosses Gewicht zukommt.
Zwar generieren solche Institutionen gegenwartig inte-
ressante Ertrige fur die Kantone, mittelfristig bestehen
jedoch auch Risiken. Da die Kantone wesentliche Betei-
ligungen halten, sind die entsprechenden Risiken gross.
Kein privater oder institutioneller Anleger wiirde derart
einseitig investieren. Verfolgt der Kanton in erster Linie
finanzielle Interessen (wie dies bei Kantonalbanken und
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Energieversorgern weitgehend der Fall ist), wirde er
besser in sichere Finanzanlagen investieren. Der Kauf
von Staatsanleihen wiirde diesem Anliegen gerecht
werden. In der Praxis ist eine solche Strategie fir die
Kantone dquivalent mit der Reduktion der Schulden —
also dem Ruckkauf eigener Anleihen.

Strukturverianderungen implizieren
Eigentumsveranderungen

Im Bereich Verkehr ist der Aspekt der Risikominimie-
rung eher von untergeordneter Bedeutung, zumal der
Wettbewerb noch wenig ausgepragt ist und die Kantone
vor allem tber Minderheitsbeteiligungen verfigen.
Dennoch durften auch hier Eigentums- und Struk-
turveranderungen kinftig relevant werden. Einerseits
entstehen fur die Kantone bei der Vergabe von Kon-
zessionen vermehrt Zielkonflikte. Andererseits durfte
der zunehmende (grenziiberschreitende) Wettbewerb
gerade im Schienenbereich, wo zahlreiche separate Un-
ternehmen agieren, mittelfristig zu einem Konsolidie-
rungsprozess fiihren. Damit einher werden auch ver-
anderte Eigentumsstrukturen gehen. Eine konsistente
Eignerstrategie auf Seiten der Kantone muss solche Ent-
wicklungen beriicksichtigen.

In Bereichen wie Gesundheit oder auch Bildung ist
die Frage der Verausserung heute von weit geringerer
Relevanz. Dennoch sind die zunehmende Nationali-
sierung und die Internationalisierung der Mirkte auch
hier wichtige Treiber fir Verinderungen. Aufgrund
veranderter Rahmenbedingungen stehen die Instituti-
onen im Wettbewerb um Patienten bzw. Studierende
und Beitrage. Beide Sektoren sind heute — ahnlich wie
der Verkehrssektor — stark fragmentiert. Zur besseren
Nutzung von Skaleneffekten bieten sich vor allem Ko-
operationen an. Die zunehmende Schaffung von Spi-
talgruppen oder Fachhochschulverbanden zeigt bereits
in diese Richtung. Im Zentrum der kiinftigen Entwick-
lung stehen daher Kooperationen mit anderen 6ffentli-
chen oder privaten Instituten. Mittelfristig sind daher
auch hier Struktur- und Eigentumsveranderungen zu
erwarten, welche Implikationen fiir das Beteiligungs-
management haben. Gerade im Bereich der Fachhoch-
schulen stellen sich vermehrt Fragen der optimalen
Leistungssteuerung durch die Kantone.

Bereinigung der Portfolios
Daneben werden sich die Kantone auch Gedanken
uber die zahllosen kleinen Beteiligungen in ihren Port-



foliosmachen mussen. Aufgrund der geringen Beteili-
gungsquoten muss davon ausgegangen werden, dass
der Kanton ohnehin keine relevante Steuerungsfunk-
tion einnimmt. Die Verdusserung der Beteiligungen
durfte in der Praxis kaum Ertrige generieren. Haufig
durfte es sogar schwierig sein, Kaufer zu finden — wo-
moglich miussten viele Beteiligungen abgeschrieben
werden, soweit sie dies noch nicht sind. Dennoch ist
es sinnvoll, wenn die Kantone die Notwendigkeit der
kleinen Beteiligungen prufen. Es ist davon auszuge-
hen, dass sie administrativen Aufwand verursachen
(Einsitznahme in Verwaltungsriten, Teilnahme an
Generalversammlungen, buchhalterischer Aufwand
usw.). Ausserdem bestehen neben den finanziellen
Risiken auch Reputationsrisiken — beispielsweise im
Falle von ungetreuer Geschiftsfiihrung, Bereicherung
oder anderer krimineller Handlungen. Ob einzelne
kleine Beteiligungen verkauft werden sollen, muss
daher vor allem aufgrund betriebswirtschaftlicher
Aspekte entschieden werden.

Der Verkauf von Beteiligungen stosst in der Praxis wie
gesagt an Grenzen. In einem ungiinstigen Umfeld an
den Finanzmarkten lassen sich Beteiligungen kaum
oder nur zu sehr ungtinstigen Konditionen veraussern.
Jeder Veranderungsprozess im Beteiligungsportfolio
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muss daher langfristig ausgerichtet werden. Daneben
konnen auch politokonomische Argumente gegen
einen raschen Verkauf sprechen. Die Erlose aus Un-
ternehmensverkdufen konnten Begehrlichkeiten nach-
Staatsausgaben wecken, die weniger den Charakter von
Investitionen oder Schuldentilgung als vielmehr von
laufenden Ausgaben haben.

Definition und Evaluation von
Beteiligungsstrategien

Aufgrund von Veranderungen des Marktes sowie der
Gesetzgebung und Regulierung ist die Frage der opti-
malen staatlichen Beteiligung in einen dynamischen
Kontext zu stellen. Dieser Kontext verlangt von den
Kantonen, sich systematisch und regelmassig mit der
Frage der Notwendigkeit und Vorteilhaftigkeit der Be-
teiligungen auseinanderzusetzen — nicht nur aus ord-
nungspolitischen, sondern auch aus Rendite-Risiko-
Uberlegungen. Mit der periodischen Definition bzw.
Evaluation von Beteiligungsstrategien wird diesem
Umstand Rechnung getragen. Je mehr der im Folgen-
den dargestellten Kriterien zutreffen, umso eher ist eine
Veranderung bzw. Reduktion des staatlichen Engage-
ments anzustreben:

EINBLICK IN DIE KANTONALEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN UND DEREN STEUERUNG | 148/149



Fehlende Hoheitlichkeit: Es bestehen keine zwingen-
den Griinde fur eine staatliche Leistungserbrin-
gung, beispielsweise aufgrund eines hoheitlichen
Zwangscharakters bei polizeilichen Aufgaben.
Privater Leistungscharakter: Die erbrachten
Leistungen sind in erster Linie privater Natur. Thr
Nutzen kommt direkt dem Konsumenten zugute,
und die Kosten der Erstellung werden durch die
Produzenten getragen (keine externen Effekte).
Wettbewerb und Interessenkonflikte: Es existiert ein
funktionierender Wettbewerb zwischen unterschied-
lichen Leistungsanbietern. Durch die staatliche Be-
teiligung kann ausserdem ein Interessenkonflikt ent-
stehen, z.B. bei 6ffentlichen Ausschreibungen.
Unguinstiges Rendite-Risiko-Verhiltnis: Ist die staat-
liche Beteiligung in erster Linie finanziell motiviert
(Dividenden oder Verzinsung eines Dotationskapi-
tals), muss der Kanton seine Beteiligungsentschei-
dung dhnlich wie ein privater Investor treffen.
Grundsitzlich gehen mit einer signifikanten Be-
teiligung Klumpenrisiken einher. Alternative An-
lagestrategien wie z.B. Diversifizierung oder Schul-
denreduktion sind zu prifen.

Geringe strategische Relevanz: Die Beteiligung ist
sehr gering. Es besteht kein 6ffentliches bzw. stra-
tegisches Interesse an einer Eigentimerschaft.

Strukturverainderungen: Das Unternehmen hatin der
bestehenden Form und Grésse Nachteile am zuneh-
mend wettbewerblichen Markt. Die Nutzung von Ska-
leneftekten setzt langerfristig einen Verkauf bzw. Zu-
sammenschluss mit einem Drittunternehmen voraus.

Grundlagen eines Beteiligungsmanagements
Fundierte Entscheidungen tiber Verinderungen im Be-
teiligungsportfolio setzen ein systematisches und trans-
parentes Beteiligungsmanagement voraus. Im Rahmen
eines solchen Managements gilt es, Klarheit dartiber zu
schaffen, welche Beteiligungen ein Kanton weiterhin als
strategisch erachtet und welche Beteiligungen aus Sicht
einer Rendite-Risiko-Abwigung langerfristig mit Vorteil
veraussert werden. Ausserdem miissen die Kantone ein
Konzept firr den Umgang mit den Beteiligungen ent-
wickeln. Dazu gehoren i) transparente Regelungen und
Verantwortlichkeiten beim Beteiligungsmanagement,
i1) angepasste Steuerungs- und (Risiko-)Controlling-In-
strumente sowie iii) transparente Rechnungslegung im
Zusammenhang mit den Beteiligungen.

Die vorliegende Studie zeigt jedoch, dass das Beteili-
gungsmanagement der meisten Kantone noch wenig



entwickelt ist. In nur wenigen Kantonen regeln allge-
meine gesetzliche Grundlagen oder mindestens Richt-
linien den Umgang mit Beteiligungen. Die fehlenden
Vorgaben konnen mitunter ein Grund dafir sein, dass
es an Transparenz der Beteiligungsportfolios mangelt.
In den wenigsten Kantonen existiert ein aggregier-
tes periodisches Beteiligungsreporting, welches tber
Kennzahlen oder Umfeldentwicklungen systematisch
Auskunft gibt.

Es sind in erster Linie die Kantone AG, VD, LU, BL,
JU, OW und ZH, welche im schweizerischen Vergleich
bereits tiber relativ ausgebaute Grundlagen fir ein sys-
tematisches und transparentes Beteiligungsmanage-
ment verfiigen. Auch sie sind z.T. noch daran, das Be-
teiligungsmanagement weiterzuentwickeln. Dennoch
konnen sie eine Art Benchmark far die Mehrzahl der
Kantone darstellen, bei denen die bestehenden Struk-
turen des Beteiligungsmanagements den angespro-
chenen Herausforderungen kaum gerecht werden.
Daneben konnen auch die bereits weit entwickelten
Regelungen im Rahmen des Corporate-Governance-
Berichts des Bundes (vgl. Bundesrat 2006) bzw. des
entsprechenden Zusatzberichts (vgl. Bundesrat 2009)
als Vorbild fiir kantonale Regelungen dienen. Selbst-
verstandlich sind dabei die Prozesse und Strukturen
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der Grosse eines Kantons bzw. seines Beteiligungsport-
folios adaquat anzupassen. Einige weitere Kantone wie
z.B. BE, GR, SO, TG, UR und VS sind derzeit daran,
die gesetzlichen Grundlagen oder Richtlinien fir ein
systematisches Beteiligungsmanagement zu schaffen.
Bei der grossen Mehrheit der Kantone ist das Thema
Beteiligungsmanagement im Moment jedoch nur am
Rande relevant.

Schaffung von Transparenz als Kernthema

Ein erster Schritt fiir ein geordnetes Beteiligungsma-
nagement diirfte in vielen Kantonen die Schaffung von
Transparenz darstellen — sowohl hinsichtlich des Betei-
ligungsportfolios als auch hinsichtlich der internen Ma-
nagementstrukturen. Mit der Anwendung von HRM2
und IPSAS bei der Rechnungslegung ist zu erwarten,
dass die allgemeine Transparenz zunehmen wird.
Dennoch bleibt abzuwarten, ob mit einer schweizwei-
ten Anwendung der HRM2-Empfehlungen eine hin-
reichende Transparenz der kantonalen Beteiligungen
geschaffen wird, denn gerade beim Thema Bewertung
lasst HRM2 grosse Spielraume zu. Es stellt sich zudem
die Frage, ob und wie konsequent die Empfehlungen
tatsichlich ibernommen werden.
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Die zentrale Bedeutung der Transparenz ist offensicht-
lich. Einerseits hat die Offentlichkeit ein Recht auf In-
formation, schliesslich stellen die Beteiligungen 6ffent-
liches Eigentum dar. Andererseits ist Transparenz ein
wichtiger Input fir Diskussionen um den tatsichlichen
Nutzen einer staatlichen Beteiligung. In diesem Zu-
sammenhang miissen auch potenzielle Risiken offen-
gelegt werden, damit Diskussionen um den Verkauf
von staatlichen Beteiligungen differenzierter gefithrt
werden konnen. Haufig ist eine Reduktion von staat-
lichen Beteiligungen bei jenen Unternehmen, welche
auf einem wettbewerblichen Markt agieren, eine
einfache und moglicherweise zweckmassige Form des
Beteiligungs- und Risikomanagements. Letztlich gilt
fur die Kantone ein ahnlicher Grundsatz wie fiir private
Unternehmen: Sie sollen sich auf ihre Kernaufgaben
konzentrieren.
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3 Offentliche Giiter zeichnen sich einerseits dadurch aus, dass sich der Nutzen, den die Produktion der Giiter stiftet, nicht auf den
bezahlenden Konsumenten beschrinkt. Bei rein 6ffentlichen Giitern gilt, dass sich Dritte nicht vom Konsum ausschliessen lassen,
auch wenn sie sich nicht an der Finanzierung beteiligt haben. Allerdings macht ein Ausschluss bei rein 6ffentlichen Giitern auch
keinen Sinn, zumal der Konsum dieser Drittpersonen die Konsummoglichkeiten der anderen nicht beeintrichtigt — es existiert
sogenannter nichtrivalisierender Konsum. Bei unreinen 6ffentlichen Guitern gilt zwar ebenfalls die Nicht-Ausschliessbarkeit vom
Konsum, allerdings ist der Konsum rivalisierend. Das heisst, zusitzliche Konsumenten beeintrichtigen den Nutzen der bisheri-
gen Konsumenten. Das klassische Beispiel hierfiir sind Strassen. Kommt es zur Ubernutzung bzw. zum Stau, wird der Nutzen
der Verkehrsteilnehmer eingeschrankt.

4  Dies kann das Resultat unterschiedlicher Faktoren sein: eine zu hohe Zeitpriferenz, ungentigende Informationen oder irratio-
nale Entscheidungen, wobei z.B. Risiken systematisch unterschitzt werden.

5 Ahnliches gilt auch bei der Subventionierung. In diesem Falle geht es jedoch weniger um einen expliziten Leistungseinkauf,
sondern eher um die Forderung der Tatigkeit einer privaten Institution, beispielsweise im Falle von sportlichen oder kulturellen
Einrichtungen.

6 Nach dem Willen des Ministerrats soll es also beliebige Direktvergaben im Eisenbahnbereich geben kénnen, so dass hiermit
nicht nur Systeme der Monopolbahnen (wie SNCF in Frankreich), sondern auch Systeme der freien, rechtlich nicht gebundenen
Beauftragung (wie derzeit in Deutschland) weitergefithrt werden kénnen (vgl. Bundesrat 2007, S. 2689).

Vgl. http://www.news.admin.ch/dokumentation/ooco2/coors/index.html?lang=de&msg-id=25718 (Mirz 2009).
8 Vgl http/www.bbt.admin.ch/themen/hochschulen/oo213/00222/index.html?lang=de (Mirz 2009).
9  Vgl. http//www.bfs.admin.ch/bfs/portal/de/index/themen/is/06/data.html#Finanzen (Mirz 2009).

10 Auskunft von Stefan Schneider, Bereichsleiter Finanz- und Rechnungswesen der Universitit St. Gallen: Die Weiterbildungsstufe
machte bei der HSG im Jahr 2007 10 Prozent des Umsatzes aus (S. 118, Jahresbericht 2007/08). In dieser Zahl sind allerdings die
Weiterbildungsangebote der Institute nicht enthalten. Werden auch diese mit einbezogen, so sind es 23 Prozent des Umsatzes
(BES-Kostenrechnung 2007).

1 Falls eine 6ffentliche Gesellschaft hingegen keinen expliziten 6ffentlichen Auftrag hat, der im Rahmen der Verfassung, einer
Spezialgesetzgebung oder in einem spezifischen Leistungsauftrag formuliert wurde, entfillt die Gewiahrleisterrolle des Kantons.
Dies gilt insbesondere fir Unternehmen wie die Kantonalbanken, die in erster Linie private Guter anbieten und sich in einem
funktionierenden nationalen (und teilweise sogar internationalen) Markt bewegen. In diesem Fall kommt dem Kanton eine reine
Eigentimerrolle zu, wobei die Gewinnablieferung zuhanden der Staatsrechnung im Zentrum steht.
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Openasxs ist ein Verbund von Elektrizititsgesellschaften. Griinder sind die Aziende Municipalizzate Bellinzona (AMB), Elektra
Baselland (ebl), das Elektrikzititswerk des Kantons Thurgau (EKT AG), die Freiburger Groupe E, die Industriellen Werke Basel
(IWB) sowie die Stadtwerke St. Gallen (SGSW) und Winterthur. Vgl. http://www.nzz.ch/nachrichten/kultur/literatur_und_kunst/
neuer_verband_der_energie-versorger_fuer_mehr_breitband-netze_in_der_schweiz__1.703402.html (18.12.2008).

Rund 20 Prozent des Umsatzes der BLS-Werkstitten stammen von Eisenbahnunternehmen aus der ganzen Schweiz. Vgl. http://
www.bls.ch/d/werkstaetten/werkstaetten.php (18.12.2008).

Vgl. http://www.handelszeitung.ch/artikel/Finanz-AWP_Thurgauer-Elektrizitaetswerk-EKT-verliert-28-Mio-CHF-wegen-Lehman-
Pleite_407546.html (18.12.2008).

Vgl. http://ilz.ow.ch/gessamml/pdf/663100.pdf.

Es gibt sehr gute Griinde anzunehmen, dass der gegenwirtige Markepreis unter dem potenziellen Erldspreis liegt. So diirfte etwa
die hohe Staatsbeteiligung den Aktienkurs belasten. Rechnet man namlich die Beteiligung von E.ON von 21 Prozent hinzu, sind
nur gerade rund 26,5 Prozent der Aktien heute am Markt frei handelbar. Die geringe Liquiditét des Titels sowie zusitzlich die
Tatsache, dass die Unternehmensstrategie weiterhin erheblich durch politische Entscheide beeinflusst wird, machen den Kauf
von BKW-Aktien derzeit eher unattraktiv. Insgesamt darf daher davon ausgegangen werden, dass der potenzielle Erldspreis iiber
dem Markepreis zu liegen kime.

Der Buchwert der Banque Cantonale Neuchiteloise wurde nicht publiziert und ist hier nicht beriicksichtigt.

Jede Beteiligung der Kantone wird dabei separat erfasst, ebenso die entsprechende Einsitznahme der Kantone in den Verwal-
tungsraten. Existieren Beteiligungen, bei denen mehrere Kantone Eigner sind, entstehen entsprechende Mehrfachzahlungen.
Die Pidagogischen Hochschulen sowie die Fachhochschulen werden von der Analyse ausgeklammert.

Vgl. diverse Artikel der Neuen Ziircher Zeitung: 2.3.1993: Solothurner Kantonalbank bar stiller Reserven: Verlustvortrag auf die
neue Rechnung; 27.1.1994: Die Solothurner Kantonalbank als Sanierungsfall; 30.11.1994: Der letzte Schritt zur Solothurner Bank.

Vgl. http://www.nzz.ch/nachrichten/wirtschaft/aktuell/verfehlte_expansionspolitik_der_glarner_kantonalbank_1.806689.html
(17.11.2008).

Basierend darauf erldsst der Bankrat Richtlinien zur Erfilllung des gesetzlichen Leistungsauftrags. Im 7-seitigen Dokument halt
der Bankrat fest, dass «<namentlich das Anlage- und Spargeschift, das Hypothekar- und Kreditgeschift sowie der Zahlungsver-
kehr» zu den Grundbediirfnissen gehort, welche die Kantonalbank gemaiss Gesetzesauftrag zu erbringen hat (vgl. Richtlinien
fur die Erfiillung des Leistungsauftrags der Ziircher Kantonalbank, Art. 2 und 3).

http://www.ag.ch/DokTabelle/finanzverwaltung/index.php?controller=Download&DokId=1758&Format=pdf.

Fremdenverkehrsgebiete sind gemass Art. s Bundesgesetz tiber die Forderung der Beherbergungswirtschaft Gebiete und Ortschaf-
ten, in denen der Fremdenverkehr von wesentlicher Bedeutung ist und erheblichen saisonalen Schwankungen unterliegt.



24 Vgl. http//www.sgh.ch/sgh/de/publikationen/pdf/Geschaeftsbericht_2007.pdf (Januar 2009).
25 Vgl. http://www.promfr.ch/de/upload/risikokapital.pdf (Januar 2009).

26 Vgl. auch Eigentimerstrategie zur Aargauischen Kantonalbank (AKB) (S. 7): http://www.ag.ch/DokTabelle/finanzverwaltung/
index.php?controller=Download&Dokld=1758&Format=pdf.

27 Verwendete Grosse: allg. Reserven + Riickstellungen fiir Katastrophenereignisse.
28 Verwendete Grosse: «Schadendeckungsreserven».

29 Summe der Darlehen an natiirliche und juristische Personen gemiss Bilanz 2007 (Betriebshilfedarlehen, Investitionskredite, Agrar-
kredite, Okokredite), vgl. http://www.kreditkasse.ch/cms/fileadmin/Unterlagen/News/Geschaeftsbericht_o8.pdf (Januar 2009).

30 Summe aus Betriebshilfedarlehen und Investitionskrediten vgl. http://www.lkksg.ch/ (Februar 2009).

31 Per 31.12.2007 im Kanton Solothurn gesamthaft eingesetzte Mittel; vgl. http://www.sobv.ch/pdfs_docs/Jahresbericht-2007.pdf
S. 14 (Januar 2009).

32 Vgl. http://www.tgbv.ch/thurgauer-bauer/2953/GLIB-Generalversammlung+in+Weinfelden.htm (Januar 2009).

33 Engagements totaux, représentant 771 entreprises/Engagements nets a charge de la CRC-PME (réassurances Confédération et
Cantons déduites): 19,1 Mio. CHF, vgl. http:/Awvww.crcpme.ch/index.phprarticle_id=13 (Januar 2009).

34 Angaben gemiss Homepage: Sur décision de I'Office Fédéral du Logement, les prestations de notre coopérative sont suspendues
depuis le 1" janvier 2008, ceci pour une durée indéterminée, vgl. http://www.crci-hbw.ch/ (Januar 2009).
Des renseignements sur les aides existantes pour favoriser 'accession a la propriété peuvent étre obtenus directement aupres des
offices cantonaux du logement.

35 Vgl. Neue Ziircher Zeitung: Engadin Airport mit ehrgeizigen Plinen, Montag, 23.2.2009, S. 8.

36 Vgl. http://www.blscargo.ch/d/unternehmen/kurzprofil.php (Feb. 2009).

37 InBezug auf das Aktien- und Partizipationskapital. Beriicksichtigt man nur das Aktienkapital, betragt der Anteil sogar 46 Prozent.
38 Vgl. http://bazonline.ch/basel/stadt/Grosser-Rat-beschliesst-Ausgliederung-der-IWB/story/16094741 (Feb. 2009).

39 Die wahrend einer Periode fakturierten Leistungen aus Energiederivatehandel werden nicht in den Nettoumsatz eingerechnet.
Lediglich der Erfolg aus Energiederivatehandel wird umsatzwirksam verbucht. Der Erfolg aus Energiederivatehandel setzt sich
aus zwei Komponenten zusammen. Einerseits werden die effektiv realisierten Gewinne oder Verluste der abgewickelten Geschifte
erfolgswirksam verbucht. Andererseits gehen die auf aktuellen Marktpreisen basierenden, unrealisierten Bewertungserfolge aus
zukiinftigen Cashflows (Gewinne oder Verluste) der offenen Kontrakte in die Erfolgsrechnung ein (vgl. EGL Geschiftsbericht
2006/07, S. 67).

40 Uber die Beteiligung von 12,6 Prozent verfiigt der Kanton allerdings erst seit 1. Oktober 2008.
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61
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Drei davon befinden sich zurzeit allerdings in Liquidation.

Vgl. http://tagesschau.sf.tv/nachrichten/archiv/2007/10/15/schweiz/hoffnung_auf_erdgas_unter_genfersee (Januar 2009).

Vgl. http://www.ag.ch/DokTabelle/finanzverwaltung/index.php?controller=Download&Dokld=177&Format=pdf (Feb. 2009).
An der Kraftwerksgesellschaft ist neben der NOK auch der Kanton GL selber mit 15 Prozent beteiligt.

Vgl. http://www.gl.ch/xml_vinternet/de/file/xmlsafe/news/page/detail626.cfm?userLG=DE (Feb. 2009).

Private Tragerschaft: Hochschule fiir Wirtschaft und Hochschule fir Technik in Zirich; wobei letzere in die Hochschule fiir
Angewandte Wissenschaften iiberfihrt werden soll.

Vgl. http://www.sbd.ch/de/portrait/sbd/betriebsgroesse.htm (Januar 2009).
Vgl. http://www.tho.ch/content.php?pg=11&id=8.
Vgl. http://www.phbern.ch/hochschule/portraet/.

Vgl. http://www.sg.ch/home/bildung/hochschulen/lehrerbildung_rdz.html. Die Pidagogische Hochschule Rorschach wurde
2007 integriert.

Vgl. http://www.tg.ch/xml_v/internet/de/application/d4/d62/f6569.cfm.
Soll mittelfristig in die FH eingegliedert werden.

Vgl. https://extranet.hepl.ch/hep2/officiel/lhep.pdf.

Vgl. http://edudoc.ch/record/28189/files/Heilpaedagogik.pdf.

Vgl. http://Awww.netzwoche.ch/News/NWTickerHeadlines.aspx?1d=34388&Date=18.09.2008&Digest=w6gugiCkVgyNI9EFromlo
Q&AspxAutoDetectCookieSupport=r (Januar 2009).

Vgl. http://www.bernerzeitung.ch/region/kanton-bern/Bedag-verliert-Kunden-Stellen-in-der-Westsschweiz-gefaerdet/story/28987652
(Feb. 2009).

Vgl. http://sc.tagesanzeiger.ch/dyn/news/schweiz/s77036.html (Feb. 2009).

Vgl. http://www.rsv.vd.ch/dire-cocoon/rsv_site/doc.pdf?docld=5413&Pvigueur=&Padoption=&Pcurrent_version=&PetatDoc=vi
gueur&Pversion=&docType=&page_format=A4_3&isRSV=true&isSJL=true&outformat=pdf&isModifiante=false (Mirz 2009).

Vgl. http://wwwz2.zhlex.zh.ch/appl/zhlex_r.nst/WebView/77288449B647C3F1C125733D0023B460/$File/172.11_18.7.07_58.pdf (Midrz 2009).
Vgl. http://www.ag.ch/finanzverwaltung/de/pub/beteiligungen/public_corporate_governance.php (Mirz 2009).
Vgl. http://www.geneve.ch/LEGISLATION/rsg/f/s/rsg_D1_10.html (Mérz 2009).

VKU = Verhiltnis des Kantons zu seinen 6ffentlichen und gemischtwirtschaftlichen Unternehmen.



63 Vgl. http//www.ag.ch/DokTabelle/finanzverwaltung/index.php?controller=Download&DoklId=9o&Format=pdf.

64 Vgl. http//www.rsv.vd.ch/dire-cocoon/rsv_site/doc.pdf?docld=5413&Pvigueur=&Padoption=&Pcurrent_version=&PetatDoc=
vigueur&Pversion=&docType=&page_format=A4_3&isRSV=true&isSJL=true&outformat=pdf&isModifiante=false.

65 Vgl. http://www.kantonsrat.zh.ch/Dokumente/Geschafte/2008/4479.pdf (Feb. 2009).

66 Vgl. http://www.nzz.ch/nachrichten/schweiz/teilprivatisierung_der_aargauer_kantonalbank_1.832850.htmI?printview=true (Feb. 2009).
67 Vgl. http//www.gl.ch/documents/Bulletin_12_vom_i1._April_2008.pdf (Mirz 2009).

68 Vgl. http://www.baselland.ch/2007-219-htm.275476.0.html.

69 Ein Beteiligungsspiegel in der Form von HRM2 ist nicht vorgeschrieben. Die konsolidierten Beteiligungen miissen jedoch auf-
gefithrt werden und verschiedene Informationen offengelegt werden. In IPSAS §§. 62 ff ist die Offenlegung im Rahmen der
konsolidierten Rechnung geregelt. Die wichtigsten Offenlegungspflichten sind bei Mehrheitsbeteiligungen: Auflistung aller
wesentlichen Mehrheitsbeteiligungen, zusammengefasste Finanzinformationen der kontrollierten Organisationen (inkl. Akti-
ven, Passiven, Ertrag, Jahresergebnis); Abschlussstichtag der kontrollierten Einheit, sofern zur konsolidierten Rechnung unter-
schiedlich. Fur Minderheitbeteiligungen (assoziierte Einheiten) sind u.a. offenzulegen (IPSAS 7 §§ 43 ff.): Verkehrswert (sofern
verfugbar, z.B. Bérsenkotierung), Finanzinformationen wie oben, Abschlussstichtag wie oben, Anteil am Jahresergebnis, Anteil
an erfolgsneutralen Transaktionen in den Aktiven usw. Fiir andere Financial Instruments und bei Joint Ventures bestehen zahl-
reiche weitere Offenlegungspflichten. Vgl. auch: http://www.ifac.org/Store/Category.tmpl?Category=Publicw20Sectors20Acco
unting&Cart=12343617611813902.
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Zu dieser Publikation

Das vorliegende Kantonsmonitoring zu den Beteiligungen bzw. zum Beteiligungsmanagement der Kantone
beruht auf einer von Avenir Suisse selbst durchgefithrten Datenerhebung und verdankt seine Entstehung somit
den Inputs und Kommentaren zahlreicher Mithelfer und Mitarbeiter. In 26 zeitaufwandigen Interviews gaben
Vertreter von kantonalen Verwaltungen bereitwillig Auskunft tiber die Strukturen und Instrumente ihres Betei-
ligungsmanagements. Intern wurde der Autor Urs Meister bei der Sammlung und Aufbereitung der Daten von
Lukas Rahli unterstitzt.

Bei der Konzeption des Kapitels 4 des Kantonsmonitorings wurde Avenir Suisse von Urs Bolz, Beat Blaser und
Cornelia Mellenberger von PricewaterhouseCoopers (PwC) unterstiitzt.

Besonders wichtige Anregungen kamen von Rudolf Walser, welcher das Projekt von Anfang an begleitete. Das
Lektorat besorgten alt Regierungsrat Ulrich Fassler und — wie immer — Beat Kappeler. Gestaltung und Satz
stammen von Yves Winistoerfer (Blackbox AG), Abschlussredaktion und Produktionsvorbereitung lagen in den
Hinden von Jorg Naumann, das Korrektorat bei Adrian Tschirky sowie Marianne Sievert.
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Beteiligungsspiegel

Erklarungen

Die nachfolgenden Beteiligungsspiegel (Stand: 31.12.2007) wurden von Avenir
Suisse erstellt. Sie basieren grdsstenteils auf den Gffentlich zugdnglichen Be-
teiligungsspiegeln bzw. Wertschriftenverzeichnissen in den Staatsrechnungen
der Kantone (kantonsspezifische Angaben) bzw. den Geschdftsberichten der Un-
ternehmen (unternehmensspezifische Angaben). Auch einige verwaltungsinterne
Dokumente, die die Kantone Avenir Suisse freundlicherweise zur Verfligung
stellten, wurden ausgewertet. Die Beteiligungsspiegel wurden fiir alle Kantone
aufgrund der von Avenir Suisse im Kapitel 1 unter «Analysefokus und Daten-
grundlagen» erwdhnten Definition des Begriffs «Beteiligung» zusammenge-
stellt. Abweichungen in Form und Umfang der hier verdffentlichten zu den von
den Kantonen publizierten Beteiligungsspiegeln sind deshalb mdglich.
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! Anlagezweck

4% Beteiligung ist im Verwaltungsvermégen aufgefiihrt
FV  Beteiligung ist im Finanzvermégen aufgefiihrt
VV/FV Beteiligung ist auf Verwaltungs- und Finanzvermégen aufgeteilt

2 Finsitznahme von RR in VR?

ja mindestens ein Regierungsrat nimmt im Verwaltungsrat der
ensprechenden Institution Einsitz

nein kein Regierungsrat nimmt im Verwaltungsrat der entsprechenden
Institution Einsitz

3 Rechtsform

AG  Aktiengesellschaft

SAGR selbststdndige Anstalt dffentlichen Rechts
sAG  spezialgesetzliche AG

G Genossenschaft

eG  einfache Gesellschaft

(lig) liquidiert oder sich in Liquidation befindend

nicht beriicksichtigt werden:

Anstalten ohne eigene Rechtspersénlichkeit

(beispielsweise: gewisse Kantonsspitdler, alle Kantonsschulen usw.)
Stiftungen

Vereine

Sozialversicherungsanstalten und Pensionskassen

(unabhdngig von ihrer Rechtspersdnlichkeit)

Fachhochschulen: aufgrund des laufenden Verdnderungsprozesses
der Hochschullandschaft
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili - -
=
A Aargauische .
Gebdudeversicherung (AGV) Finanzen 100.0 kein
Aargauische .

AEW Energie AG Energie 100.0 450000 | 45000000| 69110000| Wv/FV “ 45000000 | 1683411000| 385247000

25000000 164281839 382400000
13000000 67358828 188718070

3939000 20025742 775062
4000000 25947484 84046729

Kantonsspital Aarau AG (KSA) | Gesundheit 100.0 25000000
Kantonsspital Baden (KSB) Gesundheit 100.0 13000 13000000

OBTG Ostschweizerische

Biirgschafts- und Treuhand- Finanzen 30000
genossenschaft

Psychiatrische Dienste .

Adrgau AG (PDAG) Gesundheit 100.0 4000 | 4000000

Axpo Holding AG Energie 5170659 | 51706590 | 51706560 _—_ 370000000 | 14780300000 | 9208000000
BOWM Transport T‘;Z;ksep";r/t - 469500 | 4695000 - i

. Verkehr/
Busbetrieb Aarau (BBA) Transport - 350000 -
Genossenschaft zur Produk-
tion von amerikanischem P
Unterlagenholz im Inland zur (ibrige 1200 43793 5544
Rebveredlung
Infosolar Solarkraftwerk Energie _ _ i 261233 17029
Interkantonale Polizeischule .
- - ssasases| st
IPM Institut fir Public : .

Raurica Waldholz AG ibrige [ 40000 6700000 6528241 122724
Schweizerische - .
cchweizerische Finanzen - 625000 625000 25000000 [126926900000 | 8238400000
Schweizerischer . .
Bibliotheksdienst (SBD) Bildung - 1052600 1741617 11306
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligung Sektor
SLS Techno Trans AG Bildung
.?é)ggf(gmulldepanle Kélliken ibrige
Swisslos tibrige
Vereinigte Schweizerische s
Rheinsalinen (VSR) Gbrige
Wynenthal- und Suhrental- Verkehr/
bahn (WSB) Transport

Seit 1.1.08 fallen unter den De

finitionsbereich der Avenir Suisse ebenfalls:

A 600000 8

Nationalstrassen Verkehr/
Nordwestschweiz (NSNW) Transport
Verkehr/
Appenzeller Bahnen AG Transport
Appenzeller Kantonalbank Finanzen
Appenzellerland Regional- P
marketing AG dbrige
Feriendorf Urndsch AG brige
Hallenschwimmbad -
Appenzell AG ubrige
P— Verkehr/
Heliswiss AG Transport
Genossenschaft Appenzeller P
Schaukdserei UbHge
Genossenschaft Tierklinik P
und Tierheim Toggenburg dbrige
IG GIS AG librige
MCH Messe Schweiz AG tibrige
OBTG Ostschweizerische
Biirgschafts- und Treuhand- Finanzen
genossenschaft
OLMA Messen St. Gallen librige
Ostschweizer BVG- und ibrige

Stiftungsaufsicht

I Y S S ™ I N




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili - insis -

B th:;]tleg;?g”s Anzahl Titel Nominalwert Buchwert Anlagezweck! 5:%??;’%?; Rechtsform?® Gesz]alzlggsfts Bilanzsumme Ertrag
Fischzucht-Genossenschaft - .
Rorschach dbrige -- +0000 _ nean _---

Schweizerische Gesellschaft

Schweizerische .
Nationalbank (SNB) Finanzen -- 40750 40750 _- 5000000 |126926900000 | 8238400000

Schweizerischer

St. Gallisch-Appenzellische

TMF Extraktionswerk AG Ghrige 6600 1| w | nein | A | 1200000 7624053 9640368
fereinigte Schwelzerische ibrige . 48000 12000 _-- 11164000 | 155211000 57749000

Zuckerfabriken Aarber, P
und Frauenfeld AG 7 abrige 0.0 0000

o Verkehr/
A Appenzeller Bahnen AG Trea;sepurrt 600000

Appenzellisches Zentrum

fur bduerliches Leben und ibrige 10000

Volkskunst

Assekuranz Appenzell AR .

e | T N N RO R N

Genossenschaft Appenzeller

Genossenschaft fiir . .
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Kanton

Beteiligung Sektor
Ostschweizer BVG- und T
Stiftungsaufsicht dbrige
Schweizerische bduerliche .
Biirgschaftsgenossenschaft Finanzen
Schweizerische Gesellschaft -
fiir Hotelkredit Finanzen
Schweizerische Finanzen
Nationalbank (SNB)

Schweizerische Siidostbahn Verkehr/
AG (S0B) Transport
Schweizerischer .
Bibliotheksdienst (SBD) 5ildung
St. Gallisch-Appenzellische .
Kraftwerke AG (SAK) Energie
Swisslos tibrige
TMF Extraktionswerk AG tibrige
Vereinigte Schweizerische P
Rheinsalinen (VSR) brige
VRSG Verwaltungsrechen- P
zentrum AG dbrige
Zuckerfabriken Aarberg P
und Frauenfeld AG dbrige
Alpar Flug- und Flugplatz- Verkehr/ o
gesellschaft Transport :
ASM Aare Seeland Mobil AG T‘ﬁi;":p“;r/t
Autoeinstellhalle Verkehr/
«Rathaus AG» Transport
Bedag Informatik AG tibrige
Berner Kantonalbank Finanzen
Berner-Oberland-Bahnen AG #ea;l(siah;r/t
Bielersee-Schifffahrts- Verkehr/
gesellschaft BSG Transport

BKW FMB Energie AG

Kantonsspezifisch

27742936 6935734

69357 34

Unternehmensspezifisch

I T ™ T I S
I ) O O I )
I T I O 2 e )
] e

“ 25000000 |126926900000 | 8238400000

101175812 41280939

FV AG
m 49200 236160 236160 4320000 11200562 5225613

132000000 | 5830000000 | 2813900000



Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

BLS AG T‘;ﬁ;’fp";{t m 44290504 | 4429 44290504 -“ 79442336 | 2646050000 | 770741000
Cades Cenrale d'achats des PP

Gocgs Comale Fuchate des | dorige --m---.---
Centre interrégional de -

Chemins de fer du Jura T‘;f];"seph;r/t - 15688 | 1568800 3607 “ 10850000 74213911 25947652
Compagnie du Chemin de fer Verkehr/

Mo beriand Bornoie| | Traneport 388000 | 3880000 485000 -“ 20688000 | 172547000 50687027
DTC Dynamic Test Center AG | dbrige _m 250000 250000 _— 1290000 3250000 4403000
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Genossenschaft fir
kollektive Getreideabgabe

GFW Wohnbau AG

Hépital du Jura bernois SA

Immobiliengesellschaft
«Wankdorfplatz AG»

IndustrieAqeleise Bézingen-
feld Ost AG

innoBE AG

Verkehr/

Interkantonale Polizeischule
Hitzkirch (IPH)

Messepark Bern AG

Nationales Pferdezentrum
Bern

Radiogenossenschaft Bern

Rebbau-Genossenschaft
Spiez

brige
tibrige
tibrige
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Sektor

Regionalspital Emmental AG

Regionalverkehr Bern-Solo-
thurn (RBS)

Schulverlag blmv AG

Gesundheit 100.0 7202| 7202000 10631661] W | nein | A6 | 7202000 31600074 | 111772157
Verkehr/ .
i 26952 | 7773800 | 6405150 22400000 | 343389000 72564000

Schweizerische Gesellschaft

Finanzen m 1800 900000 900000 _ 27009000 212137000 3907000

flir Hotelkredit

Schweizerische " .

~ohweizerische. | Finanzen mm 1657500 | 1657500 “ 25000000 [126926900000 | 8238400000
Schweizerischer . :

SEAG AG fur . ;

Société cooperative d'Agri- P

Soeiets comparative 340 | jprig --m--—---
Société coopérative df

construction des employés PP s

de La Maison de Sanﬁt]é 4 dbrige 1 1 Fv el

de Bellelay

Spital Netz Bern AG Gesundheit 100.0 8300| 8300000| 21039072] w | nein | A6 | 8300000 sa 270000 | 257300000
Spital Thun-Simmeltal AG | Gesundheit 100.0|  5850| 5850000| 15937417| W | nein | A6 | 5850000| 56997593 | 176585788
Spitdler Frutigen Meiringen . q

Spitdler Frutig g Gesundheit 100.0 - 6250000 | 9823874 -- 6250000 35053937 | 100461743
Spitalzentrum Biel AG Gesundheit 7730000 | 31963828] W | nein | A6 | 77s0000] @ w] 00000
gﬁ%ggij‘g Region Ober- Gesundheit 100.0 7801 | 7801000 | 13434980 - 7801000 36908000 | 133108000
Swissmedic Gesundheit _ 657541 657541 _ 14500000 75 696 000 72961000
TEAG Technologiepark P .

Theatergenossenschaft Bern (ibrige _- 1000 1000 _ nein

Universitdt Bern




Kantonsspezifisch Unternehmensspez1f1sch

Kanton Beteiligung Sektor
Veolia Umwelt Service T
Vereinigte Schweizerische P
Rheinsalinen (VSR) dbrige
Verkehrsbetriebe STI th'l;ksepht;r/t

Verkehrs-Erziehungs- Verkehr/

Viehzuchtgenossenschaft
Krauchthal Thorberg

Zuckerfabriken Aarberg und

Frauenfeld.AG (ibrige 388600 3886000 3886000 -- 17040000 234523000 303485000
00 00

Zuckerriibenverladering

Seeland brige
B ARA Rhein AG (ibrige 00000
. Verkehr/
Autobus AG Liestal (AAGL) Transport
Autogesellschaft Sissach- Verkehr/
Eptingen AG Transport
BAK Basel Economics AG Finanzen
Basellandschaftliche .
Gebdudeversicherung Finanzen
Basellandschaftliche .
Kantonalbank Finanzen
Verkehr/
BLT Baselland Transport AG Transport

Biirgschaftsgenossenschaft .
Basel-Landschaft Finanzen

Coopérative Salon Suisse de

I'Horlogerie ibrige
EuroAirport Basel-Mulhouse %2’;7,(5‘3;;4
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
- S | o | i

Genossenschaft zur Produk-

o e zur | Gbrige 1000 nein 143000 43793 5544
Rebveredlung

Geopower Basel AG Energie 320 UUU neln 6138 UUU
Hardwasser AG Gbrige | 2040000 __“ 5000000 7846873 4526418
Interkantonale Polizeischule .

Kraftwerk Augst AG Energie | 5000000 | _— | 25000000 | 68272803 | 9224969 |

Kraftwerk Birsfelden AG Energie 750 7500000 _ 30000000 47408333 10215051

Landwirtschaftliche

Markthallen AG dbrige mm 50000 AG(llq) 964000

MCH Messe Schweiz AG ibrige 377[]0 3770 UUU 48053 000 535742 000 338707 000
Motorfahrzeugpriifstation Verkehr/
ProRheno AG lbrige 4500 50 000 4813 102

Radio- und Fernseh- -
Redag, Regionale Entsorgung P
Dreilgndereck AG dbrige : 750000 AG (1iq.) 1690000

R I e e Y
Schweizerische .

Schweizerischer

m- 34000 --n toszen0| 1741617 -




Kanton

Beteiligung

Unternehmensspezifisch

Kantonsspezifisch

Sektor

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

Swissmedic

Gesundheit _ 179193 1] 14500000 75696 000 72961000

Swissmetro AG

TSM Schulzentrum fiir Kinder
und Jugendliche

Transport

Universitdt Basel

305146484 | 535543142

Universitdts-Kinderspital
beider Basel

Bildung keln
347320 100750392

Vereinigte Schweizerische
Rheinsalinen (VSR)

348000 11164000

(ibrige 3.1 155211000 57749000

Wdrmeverbund ”
Wasserversorgung i

Waldenburgertal AG

Zuckerfabriken Aarberg
und Frauenfeld AG

Seit 1.1.08 fallen unter den De

Schweizerische Rheinhdfen

(ibrige m 5460 54600 54600 -- 17040000 234523000 303485000

finitionsbereich der Avenir Suisse ebenfalls:

Nationalstrassen
Nordwestschweiz (NSNW)

AG zum Storchen

AREWA AG

BAK Basel Economics AG

Basler Kantonalbank

Basler Personenschifffahrts-
Gesellschaft (BPG)

Basler Verkehrsbetriebe
(BVB)

Batrec Industrie AG

i m-m—-mm--
%ﬁ;ﬁeph;{t 000000 9000000
ibrige 600000 000000 00000
o, R I B e PR ) R I
. T R R
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Bergbahnen Destination
Gstaad AG

Sektor 74 - — -~

Verkehr/
Transport

BIOFARM-Genossenschaft

brige

BLT Baselland Transport AG

Verkehr/

Ecole d’humanité

Bildung _____-.___

EuroAirport Basel-Mulhouse

Verkehr/ q . .

Gebdudeversicherung des
Kantons Basel-Stadt

General Aviation Genossen-
schaft Basel (GAGBA)

Genossenschaft Stadion
St. Jakob-Park

brige

Genossenschaft Wysshélzli

tibrige

Gesellschaft Hasliberghaus AG

tibrige

Gundeldinger-Casino Basel AG

tbrige

Interkantonale Polizeischule
Hitzkirch (IPH)

Bildung

Interkantonale Strafanstalt
Bostadel

Jakobsberg AG

Landwirtschaftliche
Trocknungs-Anlagen LTA AG

MCH Messe Schweiz AG

Merian Park, Botanischer
Garten in Briiglingen AG

Mieter-Baugenossenschaft
Basel

Motorfahrzeugpriifstation
beider Basel

B ---—-

Novartis AG

iibrige 49480 24740 330776 1188000000 90542400000 | 33498000000




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili - insis -
Radio- und Fernsehgenossen- P
Redag, Regionale Entsorgung

Dreiltindereck AG (ibrige -- 794300 920000 - AG (lig.) 1690 000

Rheinhafengesellschaft
Weil am Rhein (D) Verkehr/

favszhon cimndton getinrt Transpart “- e e --m e --
zerischen Rheinhdfen gefiihrt)

Schweizerische -

Schweizerischer -
Schafzuchtverband dbrige
Studentenheim Basel librige -

Verkehr/

TSM Schulzentrum fiir Kinder

Vereinigte Schweizerische

Swissmetro AG

Rheinsalinen (VSR) lbrige 11164000 155211000 57749000
Wohngenossenschaft P
Burgfelderstrasse ibrige

Zuckertabriken Aarberg und | gprige 100000 -- 17040000 | 234523000 | 303485000
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Beteiligungsspiegel

Energie 1062500 1050000 2500000

L nmpnn:nrn AG

| Electra Massa SA |

nein

Electricité de la Lienne SA

Etawatt Schaffhausen AG

Gasmobil AG

| Gasverbund Mittelland AG

| Geopower Basel AG | Energie

nein

Grande Uixence SA

| Hardwasser AG |

| Holzkraftwerk Basel AG |

4080000

4080000

Infel AG

Juvent SA

Kraftwerk Birsfelden AG

| Kraftwerke Hinterrhein AG |




Kantonsspezifisch

Kanton Beteiligung Sektor
Officine Idroelettriche di .
Blenio SA (Ofible) Energie

7200000 7200000

Swisspower AG

Energie

Verband der Schweizerischen
Gasindustrie (VSG)

Seit 1.1.08 fallen unter den De

| 100.0] 70000000 | 70000000

64600 646000

50000

573000

finitionsbereich der Avenir Suisse ebenfalls:

Unternehmensspezifisch

“ 60000000 262272855 41233156

nein

9442336 646050000 770741000

0688000 172547000 50687027

kein 259684151 60930098

P P Verkehr/
Schweizerische Rheinhdfen Transport
R Agy Expo SA librige
Bains de la Motta SA tibrige
Banque cantonale de fribourg Finanzen
Verkehr/
BLSAG Transport
Compagnie du Chemin de fer Verkehr/
Montreux-0Oberland Bernois Transport
Coopérative de cautionne-
ment des arts et métiers Finanzen
fribourgeois
Coopérative fribourgeoise P
pour les fromages d'alpage UbHge
Coopérative Romande de :
cautionnement - PME Finanzen
Coopérative Romande de
cautionnement immobilier Finanzen
(CRCD
CRIDEC, Centre de ramas-
sage et d’identification des ibrige
déchets spéciaux SA
Etablissement cantonal
d'assurance des bdatiments Finanzen
(ECAB)
Friholz AG (50% liberiert) tibrige
Groupe E SA Energie

1080000 54000000 54000000 68750000 | 2017661000| 867514000

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE
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Kanton

Beteiligung

Heliswiss AG

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch
Sektor ili - s -~
Verkehr/ q
Transport W nein

Hdpital fribourgeois

Kompostieranlage Seeland AG

Maison de la vigne et
du vin vaudois

MCH Messe Schweiz AG ibrige  [E) 1000 100000 100000 48053000 | 535742000 | 338707000 |
Office de la circulation et Verkehr/

Schweizerische bduerliche -

Schweizerische Gesellschaft -

Schweizerische .

Nationalbank (SNB) Finanzen 250000 250000 -- 25000000 |126926900000 | 8238400000
Schweizerischer "

Société anonyme pour le

chauffage a distance du Pla- Energie 495000 ] nein 1500000

teau de Pérolles Placad SA

Société coopérative du -

Société de navigation

sur les lacs de Neuchatel Jerkenr/, 21.0 713380 713380 1 W nein 3400000

et Morat SA P




Kanton

Beteiligung

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

Télégruyére SA

Transhelvetica SA

Transports publics
fribourgeois SA

Tunnel du Grand-Saint-
Bernard SA

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Sek iligunas- — .

Verkehr/ . A

Transport

Verkehr/

Transport

Verkehr/

Verkehr/

Universitdt Freiburg

keln

Vereinigte Schweizerische
Rheinsalinen (VSR)

Y-Parc SA

brige 50000 ne1n 0000

Zuckerfabriken Aarberg
und Frauenfeld AG

(ibrige m 64000 640000 640000 --- 17040000 234523000 85000

6 weitere Beteiligungen mit einem aggregierten Nominalwert von 1180 CHF werden von FR zu Erinnerungswerten verbucht und nicht gesondert ausgewiesen.
39 Beteiligungen im Besitz der Anstalten des Kantons mit einem aggregierten Nominalwert von 65325 CHF werden von FR zu Erinnerungswerten verbucht und nicht gesondert ausgewiesen.

Aéroport international de
Geneve (AIG)

Verkehr/

Banque cantonale de Genéve

Clinique de Joli-Mont

Compagnie générale de navi-
gation sur le Lac Leman SA

Transport a AoOR e 66 60 81090
Finanzen _ 35877 179388000 444394079 VV/FV _ 360000000 12498462000 321793000
Gesundheit keln keln 4943535 19055887
Verkehr/

Coopérative Romande
de cautionnement - PME

Hépitaux Universitaires
de Genéve

Gesundheit 100 0 ke1n 3284221 1408909529

Office genevois de caution-
nement mutuel pour
commergants et artisans

Ports Francs et Entrepéts de
Geneéve SA

SAirGroup

Verkehr/ .

Schweizerische bduerliche
Biirgschaftsgenossenschaft
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
= S | o | i

Schweizerische . .
Schweizerischer

Services Industriels . ja
Verkehr/

Société Coopérative

d'Habitation Genéve dbrige
Société des Forces Motrices -

de Chancy-Pougny SA lbrige
Société frontaliers francaises tibrige

Société Immobiliére de Man-

Société immobiliére PP

Société immobiliére

du Marché de gros de librige 313500 FV nein 2625000

I'Alimentation

T, | oo | ) ) T BT N I ) T R

Swiss World Airways Tf‘f];“sep”;r/t FV i 17183000 --

Verkehr/

Transports publics genevois Verkehr/ A

Tunnel du Grand-Saint- Verkehr/

Vereinigte Schweizerische P )
Zuckerfabriken Aarber: - .
und Frauenfeld AG ’ Ubrlge --- Nean 17 040 000 234 523 000 5 000

Transhelvetica SA




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
i

Im Kanton Genf weisen diverse wichtige Beteiligungen die Rechtsform einer Stiftung auf, womit sie nicht mehr unter den ezgentlzchen Analysefokus von Avenir Suisse fallen.
Nachfolgend seien diese trotzdem aufgefuhrt denn aufgrund 1hrer Grésse und Bedeutung kénnen sie nicht vernachlasszgt werden.

Fondation d’'aide aux

ch recht-
Fondation de valorisation dffentlich recht-
des actifs de la Banque Finanzen 100000 liche Stiftung
cantonale de Genéve i

Fondation des immeubles
pour les organisations Gbrige
internationales (FIPOI)

Fondation des parkings Verkehr

Fondation du palais des ex- P
positions (alle Dotationen) Gbrige liche Sﬂftung

Fondation genevoise pour trechtlich

I'innovation technologique Ubrige pmut:efungm .
(FONGIT)

Fondation Office pour la trechtlich

Promotion des produits Gbrige St:?fungm .
agricoles Genéve

Fondation pour la promotion
du logement bon marché et Ubrige 65851225
de I'habitat coopératif

Fondation pour les terrains Po—

Fondation romande pour

les toxicomanes, établisse- dbrige 200000
ments pénitentiaires et ser...

Fondations immobiliéres

Orgexpo ibrige -
. Verkehr/
Autobetriebe Sernftal AG Transport 00000 00000

Axpo Holding AG Energle 646331 | 6463310 _—_— 370000000 | 14780300000 | 9208000000
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Kanton

Beteiligung

Sektor

Beteiligungs- )

Genossenschaft fir Sonnen-
energieanlagen Sernftal

00

3

7.2

Glarner Kantonalbank Finanzen
glarnerSach
(Gebdudeversicherung) Finanzen
Glarus hoch3 AG tbrige
S Verkehr/
Heliswiss AG Transport
Kraftwerke Linth-Li .
Arsa(Kin)r e Lin mmern Energie
MCH Messe Schweiz AG tibrige
Mdévenpick Raststdtte -
Glarnerland AG ibrige
OBTG Ostschweizerische
Biirgschafts- und Treuhand- Finanzen
genossenschaft
OLMA Messen St. Gallen tibrige
Ostschweizer BVG- und P
Stiftungsaufsicht dbrige
Schweizerische Gesellschaft -
fiir Hotelkredit Finanzen
Schweizerische National- "
bank (SNB) (50% liberiert) Finanzen
Schweizerischer .
Bibliotheksdienst (SBD) Bildung
o . Verkehr/
Skilift Schilt AG Transport
Verkehr/
Sportbahnen EIm AG Transport
" Verkehr/
Sportbahnen Filzbach AG Transport
Swisslos tbrige

Technologiezentrum Linth
Tz

Unternehmensspezifisch

e | SR | oo’ | i

Kantonsspezifisch

55000000 3221083000 128248000

92385145 20007969
108000 108000 300000

neln 48053000 535742000 338707000
3700 - neln 3000000

40 000 neln 11135 000 83891894 25391249

-—-m--
—m
m-—---

I -

7[]2 691639

55000000 55000000 sAoR

kein

nein

keln neln keln 879 000000



Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
-

Vereinigte Schweizerische P

Zuckerfabriken Aarber P
und Frauenfeld AG g dbrige 0000

D Albula-Landwasser . A q q q 929
Kraftwerke AG Energie 00000 00000 000000 06

Batrec Industrie AG Thrige _— 24900 _— | 6097500 | 14994067 11861622

Bau-Genossenschaft Piz Ot iibrige | .3 sse|  ameo0| 1 | 150200|  1714433| 183259 |

Bildungszentrum Gesundheit . "

Elektrizitdtswerk Tamins AG Energie ne1n 900 000 12 801057 12 029178
T, | --—-m
Ems Chemie Holding AG Gbrige 193411 18773300 neln 233890 2277 064000 1833755 000
T, | oo --—-
Genossenschaft Bdndner iibrige neln 58 964 1 620
Genossenschaft zur Pro-

zur Rebveredlung

GeoGR AG (brige 34000 ne1n 102 000 175726 270 000

Grastrocknungsgenossen-

schaft Herrschaft V Dérfer brige 4100 nein 50800 332112 8279
und Umgebung

Graubiindner Kantonalbank

GKB (Dot.kap. + PS) Finanzen - 200000 | 220000000 | 356000000 VV/FV m 250000000 | 14285962000 383794000
Grischelectra AG
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Sektor

Kraftwerke Hinterrhein AG

Kraftwerke Ilanz AG

Kraftwerke Reichenau AG

Kraftwerke Vorderrhein AG

Kraftwerke Zevreila AG

Landwirtschaftliche Kredit-
genossenschaft Graubiinden

Lenzerheide Bergbahnen AG

Matterhorn Gotthard Bahn AG

Matterhorn Gotthard
Infrastruktur AG

Matterhorn Gotthard
Verkehrs AG

MCH Messe Schweiz AG

Milchproduzenten-
genossenschaft Igis-Land-
quart und Umgebung

Misoxer Kraftwerke AG
(80% liberiert)

Molkerei Davos

Molkereigenossenschaft Cazis

Energie 12000| 12000000 12000000 100000000 | 295558438 58531534
Energie _ 10000 | 5000000 5000000 W | nein | A8 | 50000000 85618881 11421973
Energie 6750 675000 675000 _— 4500000 18291105 5125066
Energie 1600 00000 auounuu 80000000 255486888 39908380
Energie 63000 | 6300000 | | 50000000 100427108 |

Verkehr/

Verkehr/

Verkehr/

Verkehr/

o -m 16750 _ raos0|  c1zosez|  weneds
L'ibrl’ge 4000 1 | nein | 5991519 7452200

OBTG Ostschweizerische
Biirgschafts- und Treuhand-
genossenschaft

OLMA Messen St.Gallen

(ibrige 56 000 11135 000 63891694 25391249

Ostschweizer BVG- und
Stiftungsaufsicht

Pferdezuchtgenossenschaft
Graubiinden

Psychiatrische Dienste
Graubiinden




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor il = P -
= A

Radio- und Fernseh-
gegors_'fhenschai(‘f?ggrich ibrige . nein 421910 4302590 414681
chaffhausen

Réitia Energie AG (Aktien+PS)|  Energie _— R | 3408115| 1897964000 | 1863399000 |

s Verkehr/
Rhdtische Bahn AG Transport

Schweizerische Gesellschaft "

~ohweizerische ) Finanzen - 1261 315250 --“ 25000000 |126926900000 | 8238400000
Schweizerischer .

Bibliotheksdienst (SBD) Bildung 1 052600 1 141 517

Societd Cooperativa

per la radiotelevisione nella tibrige

Svizzera italiana (Corsi)

Stadthalle Chur AG tbrige

Swisslos brige

Vereinigte Schweizerische 11164000 155211000 57749000

Rheinsalinen (VSR) ibrige

Wohnbaugenossenschaft - .

Wohnbaugenossenschaft

Belmunt dbrige
gﬁgzlz’?ggenossenschar’t Gbrige
ggggrbcgugenossenschaft ibrige
Wohnbaugenossenschaft ibrige . --- nein 1 231000 31 299826 2 265484

Wohngenossenschaft

des Biindnerischen Staats- tibrige o nein 328000 8910276 450284
personals

Zentralwascherei Char arige [T 20000 _— nein | 174500 4386257 | 4440533 |
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspez1f1sch

Zuckerfabriken Aarberg
und Frauenfeld AG

Ab 1.10.08
Kraftwerke Zevreila AG

Banque Cantonale du Jura

BKW FMB Energie AG

BLS AG

Chemins de fer du Jura

Sek

Energie 6 63000 6300000 0000000 00 08 0
Finanzen 000000 8363299 64 286
Encrgic [N 14000 mm_ nein | 132000000 | 5830000000 | 2813900000 |
Verkehr/

Verkehr/
Tmnsport 39826 | 3982600 -- 10850000 74213911 25947652

Clinique le Noirmont

4061000 8386494 8887250

Energie du Jura SA Energie 2497 500 375000 7425 UUU

Etablissement cantonal

d’'assurance immobiliére Finanzen 100.0 kein kein OERELY YA 27864414
et de prévention

Hépital du Jura Gesundheit 100 keln neln keln 43 177078 152 187994
SAirGroup TZﬁ;"Sep”gr/t 325542 -
Schweizerischer Verband fiir

Mast- und Schlachtleistungs- brige 1000

priifungen beim Schwein

Schweizerische Gesellschaft -

fir Hotelkredit Finanzen “ 27009000 212137000 3907000
Schweizerische -

Schweizerischer .




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor il = P -
=

Société coopéc)j"ative df

construction des employés P

de La Maison de Santé lbrige 6800 nein
de Bellelay

Société des Forces .
Electriques de la Goule Energie neln 3500 000 24 151100 22 808200

R | B
s | P o N N

St-Georges 7 SA ibrige UUUUU 4000000 4000000
Verkehr/

Thermobois SA arige [ 70000 1] | nein | | 1000000 @ w]
Thermoreseau-Porrentruy SA Energie m 4000 1000000 _ 4850000 _-

Zuckerfabriken Aarberg

und Frauenfeld AG dbrige 9400 54000 24000 ; 0000

ASM Aare Seeland Mobil AG | i<,

A i -—---——---
BIOFARM-Genossenschaft tbrige

s TR T - | e
— . T S B R

Biirgschaftsgenossenschaft "
gt | o O --_ Sig | swmom| sewa|  u

CKW Centralschweizerische

Kraftwerke AG—— Energie 589636 294818 | 19786059 |  VV/FV 2970126 | 1465300000 | 726600000
(ab 2008 vollstdindig im Finanz-

vermégen)
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspez1f1sch

Sektor

ewl Solar AG

Fernwdrme Emmen AG

Gebdudeversicherung
des Kantons Luzern

Genossenschaft fiir
landwirtschaftliches Bauen

Grastrocknungsgenossen-
schaft Eschenbach und
Umgebung

Grastrocknungsgenossen-
schaft Pfaffnau und Umgebung

(Verdusserung der Anteile
im Jahr 2008)

Haus fiir Gymnasiastinnen

IGA Interessengesellschaft
fiir gesunde Schweine AG

Industrie-Geleise-Genossen-
schaft Horw-Kriens

InNet Monitoring AG

Interkantonale Polizeischule
Hitzkirch (IPH)

Kursaal-Casino AG

Energie 1000 100000 neln 1000000
Gibrige neln

Bildung

librige

Verkehr/

Transport

ibrige 1200 UUU
brige 238 000 424200 neln 8400 UUU

Landwirtschaftliche Kredit-
kasse des Kantons Luzern

LENCA AG

(im Jahr 2008 verdussert)

Luzerner Kantonalbank

(Verdusserung von 304472 Aktien
im Jahr 2008)

Finanzen 236182590 353473232 VV/FV neln 357000 000 19802763 000 458377 000

Luzerner Messe- und
Ausstellungs-AG LUMAG
(Zukauf von 4392 Aktien

im Jahr 2008)

Luzerner Saatzucht-
genossenschaft

ibrige

MCH Messe Schweiz AG




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

0000 29065639 22072496

22800

“ 8100000 25413664 13826056

3907000

442000 8238400000

39100 18915

257345 100000 ne1n 1200000

421 UUU neln 904500 831500

kein nein ke1n 702691639 879 000000

Kanton Beteiligung Sektor

Medi-Data Luzern —
(ab 1.1.08 beim Luzerner Kantons- librige
spital bilanziert)
Pilatusbahnen AG Verkehr/
(10 der 23 Aktien ab 1.1.08 beil
Luzeﬁr:er KantI:r?s:pitul bﬁas;?;rt) Transport
Rigibahnen AG T‘f};"sep”;r/t
Schafzuchtgenossenschaft P
Willisau und Umgebung (ibrige
Schifffahrtsgesellschaft des Verkehr/
Vierwaldstdttersees (SGV) Transport
Schweinezuchtgenossen- P
schaft Pfaffnau-Roggliswil dbrige
Schweinezuchtgenossen- -
schaft Schétz und Umgebung dbrige
Schweinezuchtgenossen-
schaft Willisau und tibrige
Umgebung
Schweizerische Gesellschaft .
fiir Hotelkredit Finanzen
Schweizerische .
Nationalbank (SNB) Finanzen
Schweizerischer .
Bibliotheksdienst (SBD) Bildung
Sportanlage Wiirzenbach AG brige
Suisag, Aktiengesellschaft
fiir Dienstleistungen brige
in der Schweineproduktion

. _ Verkehr/
Sursee-Triengen-Bahn AG Transport
Swisslos brige
Swissmedic Gesundheit
Swissmetro AG Tt(tazzksephorr/t
TMF Extraktionswerk AG brige

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING:

----

KANTONE ALS KONZERNE
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspez1f1sch

Sektor

Universitdt Luzern

Vereinigte Schweizerische
Rheinsalinen (VSR)

Zentralschweizer BVG- und
Stiftungsaufsicht (ZBSA)

Ab 1.1.08 fallen unter den Definitionsbereich der Avenir Suisse aufgrund Verselbststdndigung ebenfalls:

Luzerner Kantonsspital

Luzerner Psychiatrie

LUSTAT Statistik Luzern brige

Aresa, Aéroport régional Verkehr/

des Eplatures SA Transport yule Yol Hoieisie

Banque Cantonale Finanzen 100.0 - 125000000 -— 125000000 | 5278652000 | 165139000
Verkehr/

Cadbar SA Gbrige | 20000 1 = ]

Chauffage du Mail S.4.r.L.

Chauffage Urbain
de la Maladiére SA

Chemins de fer du Jura

Verkehr/

Ciges SA (Centre informatique
de gestion économie santé)

Cisa, Catalyse Industrielle SA

Citred SA

tibrige BUUUU 120000

Club du Sport Nautique

tibrige

Compagnie des Transports
en commun de Neuchdtel et
environs SA

Verkehr/

Coopérative Romande
de cautionnement - PME




Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch

Unternehmensspezifisch

Sektor

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

Coopérative Romande de
cautionnement immobilier
(CRCD

CRIDEC, Centre de ramas-

sage et d’identification des (ibrige 600000 nein 6800000

déchets spéciaux SA

CSEM Centre suisse éléctro-

nique et microtechnique SA - librige 2840000 2840000 189930000 58146975
Recherche et développement

Energie Nucléaire SA (ENUSA) Energie 155 UUU

Etablissement cantonal .

Groupe E SA Energie 123 550 1235 500 4942000 750 000 2[]17 661000 867 514000
Hépital neuchatelois Gesundheit ke1n _ 360171000 _
Howeg, Coopération d’achat

pour I'industrie suisse de brige AG (liq.) 100000

I'hételier

MCH Messe Schweiz AG (brige 1000 10 000 6000 ne1n 48053 000 535742 000 338707 000
Neode Parc scientifique et -

Neuchatel Asphalte SA tbrige 100 U 100 000 750 508 AG (1liq.) 100 UUU

Parking de la Gare Verkehr/

Schweizerische . .

Nationalbank (SNB) Finanzen - 1605 401250 451280 _-- 25000000 |126926900000 | 8238400000
Schweizerischer .

Silatech SA

BUUU

8000 000

(ibrige 40 1400000 neln 20000000

Société coopérative de
séchage du Val-de-Ruz et
environs

tibrige
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

7127 71278 3400000

272000 11164000 155211000 57749000

ZUUUUU V ne1n 1200000

Kanton Beteiligung Sektor
Solc}été ?OOP%‘[Z?VE Neucha-
tel Interface (Office neu- :
chatelois de cautionnement mutuel Finanzen
pour artisans et commergants)
Société de navigation Verkehr/
sur les lacs de Neuchdtel Transport
et Morat SA P
Société des Forces Motrices Verkehr/
du Chatelot SA Transport
Swiss International Air Verkehr/
Lines AG Transport
Swiss World Airways 'I";Zl;gpharr/t
Syndicat SSE Etude Voie Verkehr/
Navigable Transport

. Verkehr/

Transhelvetica SA Transport
Transport Régionaux Verkehr/
Neuchdtelois SA, TRN Transport
Tunnel du Grand-Saint- Verkehr/
Bernard SA Transport
Université de Neuchatel Bildung
Vereinigte Schweizerische -
Rheinsalinen (VSR) dbrige
Vessa, SA de construction de
véhicules électriques, de dé- tibrige
veloppement et de recherche
Zuckerfabriken Aarberg P
und Frauenfeld AG (ibrige
Bahnhofparking Stans AG %ﬁ;ﬁeph;r/t
Biirgschaftsgenossenschaft .
fir das Gewerbe BGG Finanzen
Inf tikleist Zent -
UHW‘}anl}Vu ikleistungsZentrum ibrige
InNet Monitoring AG librige
Interkantonale Polizeischule .
Hitzkirch (IPH) Bildung




Kanton

Beteiligung

Sektor

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

Kantonales Elektrizitdtswerk
Nidwalden

Energie

Kantonsspital Nidwalden

NI ., - | <] - -

Laboratorium der Urkantone librige
LIS Nidwalden AG tbrige
Luzerner Kantonalbank AG Finanzen
MCH Messe Schweiz AG tibrige
Nidwaldner Hilfsfonds Finanzen
Nidwaldner Kantonalbank Finanzen
Nidwaldner Sachversiche- .
rung (Gebdudeversicherung) Finanzen
Schifffahrtsgesellschaft des Verkehr/
Vierwaldstdttersees (SGV) Transport
Schweizerische bduerliche "
Biirgschaftsgenossenschaft Finanzen
Schweizerische Gesellschaft .
fiir Hotelkredit Finanzen
Schweizerische .
Nationalbank (SNB) Finanzen
Schweizerischer "
Bibliotheksdienst (SBD) Bildung
Schweizerischer p—
Schafzuchtverband dbrige
Schweizerischer Verband fiir
Mast- und Schlachtleistungs- librige
prifungen beim Schwein
Swisslos tbrige
TMF Extraktionswerk AG tibrige
Vereinigte Schweizerische P
Rheinsalinen (VSR) brige
Verkehrssicherheitszentrum

Verkehr/
OW/NW Transport

(Dotationskapital nicht einbezahlt)
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor il = P -
= A

Zentralbahn AG TZﬁ;"sep”;é - 284000 | 14200000| 7100000 -“ 120000000 | 335040063 79261528
Zentralschweizer BVG- R
A e m- 52500 m--m 500000 --

Zuckerfabriken Aarber P
und Frauenfeld AG g dbrige 0000

0 Biirgschaftsfonds Obwalden Finanzen 000000 000000

Biirgschaftsgenossenschaft -

ewl Kraftwerke AG Energie 3 000 UUU

InNet Monitoring AG Gbrige | 200000 1 nein _ 1200000 |

Interkantonale Polizeischule .

Kraftwerk Sarneraa AG Energie BUU 000 200 UUU 2 000 UUU

Obwaldner Kantonalbank (OKB) |  Finanzen | 25000000 17428000 w | ja | AR | 28000000| 2749532000 54737000

R e = -m----m
i Rl 0| 0| soo| 1] w [ owin [ o | orossono] mmsotom]  seorom
TR 1|  v| | <] = | e | oo | esoooooo|szsamanmooo) szsasonnnn
hliicien son | o -mm--l-

Schweizerischer

InformatikleistungsZentrum
OW/NW




Kantonsspezifisch Unternehmensspez1f1sch

Kanton Beteiligun, Sektor
-

Vereinigte Schweizerische

Verkehrssicherheitszentrum Verkehr/

erheitszent 500000 1000000
einbezahlt) Transport m-----“---

OW/NW (Dotationskapital nicht

Zentralbahn AG T‘;i;"sep“;r/t m 119800 | 5990000 ---“ 120000000 | 335040063 78261528
Zentralschweizer BVG- und PR

ongensiaan doos ™ | dorig -- 10500 ---m 500000 -

Zuckerfabriken Aarber R

und Frauenfeld AG 2 dbrige 040000 85 000
Abraxas Informatik AG {ibrige 0.0 000000 000000 : A 0000000 84810000 96104 000
Appenzeller Bahnen AG Sy A6 15600000 | 1805181 40084912
Beratungs- und Gesundheits- s

dienst fgr Kleinwiederkduer dbrige

Braunviehzuchtgenossen- P

schaft Frimsen-Salez dbrige

Braunviehzuchtgenossen-

City Parking St.Gallen AG T‘;ig"sep“;r/t

Fischzucht-Genossenschaft

Rorschach dbrige
Frauenfeld-Wil-Bahn T‘f};"fp”;{t

Gebdudeversicherungsan- "
Genossenschaft fiir Brenn- .
i v T ) N R T T N
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kantonsspital St. Gallen

Sektor 74, - —— -~

Klinik Stephanshorn AG

Konzert und Theater St.Gallen

Gesundheit [IE] 1000] 1000000 o Fv | nein | A6 | 10750000 31358684 36745150
F ja

tibrige

Kraftwerke Sarganserland

AG (KSL) Energie
Landwirtschaftliche Kredit- .
kasse St.Gallen Finanzen
Landwirtschaftliche Trock- P—
nungs-Anlagen LTA AG brige
Markthallengenossenschaft -
Sargans-Werdenberg dbrige
NSG Nutz- und Schlacht- P
OBTG Ostschweizerische
Biirgschafts- und Treuhand- Finanzen 75000 nein 3939000 20025742 775062
genossenschaft
OLMA Messen St.Gallen Gbrige 3800| 3800000 3000000| VV/FV _— 11135000 63891694 25391249
Ostschweizer BVG- und P
Stiftungsaufsicht tbrige
RTB Rei Verkehr/
eintal Bus AG Transport 40. 1022 51100 nein 125000 19722980 10184972
Schweizerische Adressen- P
Schweizerische bduerliche .
Schweizerische Gesellsohaft | ringnzen 60000 --— 27009000 | 212137000 3907000
Sohweizerische. o) Finanzen 750500 | 750500 25000000 126926900000 | 8238400000
Schweizerische Siidostbahn Verkehr/ .
Schweizerischer : 5




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor il = P -
=

Spitalregion Fiirstenland .

Werdenberg Sarganserland

St.Galler Kantonalbank AG Finanzen

s | e I R S I T T T
Universitdt St. Gallen Bildung _ - sAoR ke1n
----

Vianco tibrige 1000 neln 2100 UUU

Werdenberger o

Schloss-Festspiele ubrige

Axpo Holding AG Energie g 9138900 0000000 80300000 9208000000

Elektrizitdtswerk des .
et ey o | Enrgte --- 84348409
Gebdudeversicherung Finanzen : i 89219935 7111447

des Kantons Schaffhausen

Genossenschaft Pferdesport-
tage Schaffhausen

librige
Genossenschaft zur Produk-
tion von amerikanischem

Rebveredlung

Georg Fischer AG librige 2500 2883 neln 201000000 3395000000 4587000000
Hypotheken-Blirgschaftsge-

nossenschaft des Kantons Finanzen nein G (liq.)

Schaffhausen und Umgebung
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Sektor 74, - —— -~

Kantonale Schulzahnklinik
b. Syndikat Schweizerischer
Zahndrzte

Gesundheit

Kraftwerk Schaffhausen AG

Energie mm 2000000 2000000 10000000 37173851 7454826

OBTG Ostschweizerische
Biirgschafts- und Treuhand-
genossenschaft

OLMA Messen St. Gallen

dbrige 40000 30001 _n 11135000 63891694 25391 249

Regionale Verkehrsbetriebe
Schaffhausen AG (RVSH)

Verkehr/

Schaffhauser Kantonalbank

Finanzen 1000 55000000 65000000 000000 4070323000 | 131066000

Schaffhauser Sonderschulen

Bildung ke1n sAoR ke1n 13196262 13698 345

Schweizerische Adressen-
und Werbezentrale

Schweizerische bduerliche
Biirgschaftsgenossenschaft

Schweizerische
Nationalbank (SNB)

Finanzen 125250 125250 - nein 25 000000 1289 00000 8238400 000

Schweizerische Schifffahrts-
gesellschaft Untersee und
Rhein

Verkehr/

Schweizerischer
Bibliotheksdienst (SBD)

Bildung 1052 600 1741 817

Spitdler Schaffhausen

Gesundheit 1000 25000000 20282279 __m 25000000 46031610 | 167739383

Swisslos

TMF Extraktionswerk AG

Fbrige 18900 _ _ 1200000 7624053 9640368

Vereinigte Schweizerische
Rheinsalinen (VSR)

Weinbaugenossenschaft
Léhningen

ASM Aare Seeland Mobil AG

librige

Verkehr/ 0939
Transport :

Atel Holding AG
(Unternehmenskennzahlen betref-
fen Atel Gruppe)

Energie ‘ 1333 13331900 | 116886000 VV/FV -- 255625000 | 9385000000 | 13452000000




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor il = P -
=

Band-Genossenschaft Bern tbrige 1000 1 UUU neln 188 320 12 388235 24 767830
genossenschaft fiir KMU)
e | ey ORI ----

BLS AG Verkehr/

e | vy, | T T N T

e R T
Busbetriebe Olten Gésgen Géiu T‘;flg“:p";r/t 5 185 519 50 0 neln 2 21760 0

Genossenschaft zur Produk-

ffﬁt”erszZ Jmerikaniechem | abrige 4000 nein 143000 43793 5544
Rebveredlung

Interkantonale Polizeischule | pjjgung keln keln 55 313644 5 778181

MCH Messe Schweiz AG dbrige 45000 _— 48053000 | 535742000 | 338707000

Regionalflugplatz Verkehr/
Jura-Grenchen AG Transport 100 50000 nein 0000

Regionalverkehr Bern- Verkehr/

Reitsportanlage AG brige ne1n 348 00 0

Schlachtviehgenossenschaft

Nohweizerlsehe \B) Finanzen - 1216 304000 8000 --- 25000000 |126926900000 | 8238400000
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch

Unternehmensspezifisch

Sektor

Schweizerischer
Bibliotheksdienst (SBD)

Solothurner Spitdler AG

nein
Gesundheit 100 0 30000000 0000000 ne1n 0000000 95357000 429108000

Solothurnische Gebdude-
versicherung

Solothurnische Landwirt-
schaftliche Kreditkasse

Finanzen

Swisslos

neln

Swissmedic

Gesundheit _ 170233 170 233 | 14500000 | 75 696000 72961 000

ne1n

Vereinigte Schweizerische
Rheinsalinen (VSR)

(ibrige 268000 --- 11164000 155211000 57749000

Viehzuchtgenossenschaft
Riedholz

Zuckerfabriken Aarberg
und Frauenfeld AG

Seit 1.1.08 fallen unter den De

Nationalstrassen Nordwest-
schweiz (NSNW)

Auto AG Schwyz

finitionsbereich der Avenir Suisse ebenfalls:

Genossenschaft zur Produk-
tion von amerikanischem
Unterlagenholz im Inland zur
Rebveredlung

InNet Monitoring AG

Interkantonale Polizeischule
Hitzkirch (IPH)

Laboratorium der Urkantone

OBTG Ostschweizerische
Biirgschafts- und Treuhand-
genossenschaft

Radio- und Fernsehgenossen-
schaft Ziirich Schaffhausen
(RF2)

Verkehr/ 000 000000 9000000
Transport
Verkehr/
Transport
brige 200000 1200000
Rr | =]  kein| 2350000] | kein|  1573422| 4198321 |




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor il = P -
=

Schifffahrtsgesellschaft des Verkehr/

e e 01| e o ] w | oen | o | asn)  swess) e
e bl 02| o] oo o] w | e | o | eromow) zesmooo) ssvrono)
Naioaigon 51D Gl o« wo| wenonn) sovowf w | wein | e | zsoonom uzsszosonons | ezseanons)
et e e e A %0 | eowono| eamaseane| uiszonoos|
s R ----—-

Schwyzer Kantonalbank oo  100.0]  =| 78000000| 78000000 W | nein | | 78000000 | 10517997000 | 234003000 |
Solargenossenschaft

Rigistrom Energie --m-- nein “---

Swisslos Gbrige ke1n | nein | 702691639 379 000000

TMF Extraktionswerk AG tbrige 18 SUU neln 12[]0 000 7824053 9840 368

Zentralschweizer BVG- und

Stiftungsaufsicht (ZBSA) dbrige 00000
Aktiengesellschaft Griines ibrige 0 000 000 e A 00000

Zentrum Weinfelden

EXT Energie | 15000000 | 160000000 _— 5000000 373856038 | 126143193

Verkehr/

Forstbetriebsgemeinschaft P
Forstbetriebsgemeinschaft P

Gebdudeversicherung des
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Genossenschaft EW
Romanshorn

Genossenschaft WEGA
Weinfelden

Genossenschaft zur Produk-
tion von amerikanischem
Unterlagenholz im Inland zur
Rebveredlung

MCH Messe Schweiz AG

OBTG Ostschweizerische
Biirgschafts- und Treuhand-
genossenschaft

OLMA Messen St.Gallen

Ostschweizer BVG- und
Stiftungsaufsicht

Schweizerische Adressen-
und Werbezentrale

Schweizerische bduerliche
Biirgschaftsgenossenschaft

Schweizerische National-
bank (SNB) (50% liberiert)

Schweizerische Schifffahrts-
isej]lschaft Untersee und
ein

Schweizerische Siidostbahn
AG (SOB)

Schweizerischer
Bibliotheksdienst (SBD)

Spital Thurgau AG

Swisslos

Tanklager Hdggenschwil AG

TBS Frauenfeld

Thurbo AG

librige neln

brige 20000 neln 48053000 535742000 338707000
brige 180000 12[][]01 neln 11135000 63891694 25391249
Finanzen 375000 315000 ne1n 25000000 28928900000 8238400000
Verkehr/

Verkehr/

Transport 160392 180392 V neln 8925000 486254334 115207008
Gesundheit 100 0 10000000 10000000 ne1n 10000000 112180000 340271000
tbrige 1[][]0[][]

Verkehr/




Kanton

Beteiligung

AVENIR SUISSE KANTONSMONITORING: KANTONE ALS KONZERNE

Thurgauer Genossenschaft fiir
landwirtschaftliche Investi-
tionskredite und Betriebshilfe
(GLIB)

Thurgauer Kantonalbank (TKB)

TMF Extraktionswerk AG

Vereinigte Schweizerische
Rheinsalinen (VSR)

Zuckerfabriken Aarberg
und Frauenfeld AG

Aero Locarno SA

Alloggi Ticino SA

Autolinea Mendrisiense SA

Autolinee Bleniesi SA

Azienda Elettrica Ticinese
(AET)

Banca delle Stato Ticino

Cantina Sociale Mendrisio

Casind Lugano SA

Ente Ospedaliero Cantonale

Ferrovie Luganesi SA

Fiera Svizzera di Lugano

Lugano Airport SA

MCH Messe Schweiz AG

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch
Finanzen 1[]0 U 400000000 400000000 15023308000 352185000
dbrige | 64500 _ _ 1200000 7624053 9640368
librige 0000
Verkehr/ 0 0 0000 000 e A 00000
Transport
tibrige 5780000 573000 neln 15200000
Verkehr/
Verkehr/
Finanzen 100000000 | 100000000 W | m 100000000 | 7233354000 | 149868000
Gesundheit 100 U ke1n sAoR ke1n 218119971 520805202
Verkehr/
tibrige 1[]00 neln
Verkehr/
brige 2 24000 2400 ne1n 48052600 535742000 338707000

OBTG Ostschweizerische
Biirgschafts- und Treuhand-
genossenschaft
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Kanton

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch
Beteili Sek 1liaunas- s -

Officine Idroelettriche .
della Maggia SA (OFIMA) Energie m 200 | 20000000 0000000 - 100000000 319544442 71717791
Officine Idroelettriche .

- Verkehr/
Schweizerische Adressen- P
und Werbezentrale (ibrige
Schweizerische Gesellschaft P
fiir Hotelkredit dbrige
Schweizerische Finanzen
Nationalbank (SNB)
Societd Autolinee Regionali Verkehr/
Luganesi (ARLD) Transport 855000 -
Societd Cooperativa per la
radiotelevisione nella Sviz- tibrige 297000 352619
zera italiana (Corsi)
Societd Navigazione Lago Verkehr/
Societd per le Ferrovie Auto- Verkehr/
linee regionali Ticinesi (Fart) | Transport - L 4366000 436600 -_ 8484700 -
Swisslos ibrige kein 702691639 879000000
Swissmedic Gesundheit _ 21403 14500000 | 75696000 | 72961000
TMF Extraktionswerk AG (brige 1200000 7624053 9640368
Transporti pubblici Verkehr/
luganesi SA Trunspurt

Universita Svizzera Italiana

11000000 0797700  m|

Vereinigte Schweizerische
Rheinsalinen (VSR)

11164000 155211000 57749000

Verzasca SA

Zuckerfabriken Aarberg
und Frauenfeld AG

(ibrige 17040000 234523000 303485000




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor il = P -
= A

D Auto AG Uri Verkehr/

e o N N N NI TN SRR B SO R
st | o | I I I I R T R
W | | oo | - | | e || s e

Matterhorn Gotthard Bahn AG |  /eeh : 4200 ---- 250000 64624 52821346
Matterhorn Gotthard Verkehr/

Hatterhorn Gott] Tt 1894 473500 1894 -_- 14400000 | 291488738 35808753
Matterhorn Gotthard Verkehr/

MCH Messe Schweiz AG iibrige _ 12000 6000 _— 48053000 535742 000 338707 000
Mobility Car Sharing T‘ﬁ;":p";r/t 1 700 1700 -— 26022 ass 0 000
OBTG Ostschweizerische

Biirgschafts- und Treuhand- Finanzen 1500 nein 3939000 20025742 775062
genossenschaft

Schifffahrtsgesellschaft des Verkehr/
Vierwaldstdttersees (SGV) Transport 10 171 7 785286 51 085 41 887448
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

nein

Kanton Beteiligung Sektor
Sehwelzarscho Geselsohalt | pinanzon
Sotelzeische Holz
Nationatbank (SNB) Finanzen
Bibhiothoksdianst (SBD) Bildung
Swisslos tibrige

keln neln kein 702891639 879000000

Swissmedic

nein 14500000 75696000 72961000

100 U 30000000 UUUUUOU ne1n 30000000 2175187000 44005000

500000

A 040000

4400 neln

. 5835043 | 364690188 (1143342140 VV/FV . 537900000 | 35336900000 | 1087500000

87 5 700000 AG (lig. 800000

TMF Extraktionswerk AG tibrige
Urner Kantonalbank Finanzen
Vereinigte Schweizerische -
Rheinsalinen (VSR) dbrige
Zentralschweizer BVG- und Gibrige
Stiftungsaufsicht (ZBSA) 9
Zuckerfabriken Aarberg -
und Frauenfeld AG ibrige
Anicom AG —
(Anteile im Jahr 2008 komplett tibrige
verdussert)

Association Suisse des P
sélectionneurs A.S.S. brige
Banque Cantonale Vaudoise
(Gesellschaftskapital der BCV wurde

im Jahr 2008 auf CHF 258185700 §
reduziert. Der Kanton Waadt hdlt Finanzen
nach wie vor 5835043 Titel zu einem

Nennwert von neu jeweils 30 CHF

anstelle von 65 CHF )

Baulmescad SA Energie
Biopéle SA brige
Boipac tbrige
Cadcime SA Energie




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
= S | o | i

Cave vaudoise o .
(Anteile im Jahr 2008 komplett librige 1 Vv nein
verdussert)

Centre sportif de la Vallée

Centre sportif régional

vaudois iibrige
Cesla SA Energie
Chopag SA Energie

Compagnie du Chemin de fer Verkehr/
Lausanne-Echallens-Bercher Transport

Compagnie du Chemin de fer Verkehr/
Montreux-Oberland Bernois Transport

Compagnie du Chemin de fer Verkehr/
Nyon-St-Cergue-Morez Transport - LerE
Compagnie du Chemin de fer Verkehr/

Compagnie générale de
navigation sur le Lac Leman | Verkehr/ 1.4 3450 345000 nein 24062500 80035000 22808000
(CGN? Transport

Coopérative agricole d’Orbe brige

Coopérative fruitiere
lemanique

Coopérative Romande de .
Coopérative Vaudoise de
;(Jé‘agation de cautionnement Finanzen

librige

fz:;c;ﬁ’spg'ogjces de Energie : 7095000
FROMARTE die Schweizer PP

CRIDEC, Centre de ramas-
sage et d'identification des librige o 0000
déchets spéciaux SA
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
= A

Fromco SA —
(Anteile im Jahr 2008 komplett librige 12000 nein 2100000
verdussert)

Funiculaire de la Gare a la Verkehr/

Verkehr/

| o - --n---
La Forestiére, coopérative

ISDS Oulens SA tbrige 10 000 neln 200 UUU
de propriétaires et

exploitants forestiers librige 15000 nein
(Association Forestiére Vaudoise
et du Bas-Valais)

Les Blanchisseries T
générales LBG SA lbrige BUU UUU 2 050 l]l][]

Longirod-CAD SA Energie 450000 n_ | 565000 0 w|

Matterhorn Gotthard Verkehr/

MCH Messe Schweiz AG ibrige 12 UUU neln 48053000 535742000 338707000
Mobility Car Sharing Verkehr/

Moulin agricole de
Valeyres-sous-Rances

Office vaudois de o
cautionnement agricole Gbrige

Port-franc et Entrepéts de
%F?éjgg)nne-l?havomay SA brige 500000 nein 4000000

Romande Energie Holding SA Energie 440 047 11 001175 7124 975 neln 28 500 UUU

ibrige




Kantonsspezifisch Unternehmensspez1f1sch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, =
=

Verkehr/

Saline de Bex SA dbrige zze 500 360 500 1350 000 6637 879 7952 505

Satom tibrige neln 1000 UUU

Schweizerische Gesellschaft

Schweizerische -
Nationalbank (SNB) Finanzen - 3401 850250 850250 --- 5000000 |126926900000 | 8238400000
Schweizerischer .

Séchoir a herbe de la Plaine

SI Conservatoire Lausanne SA tibrige 5[] 000 0 neln 1 50000 0

SI EJMA Lausanne SA dbrige mm 56000 - | nein | | 100000 W

Société d'agriculture d'Orbe

et environs brige

Société d’agriculture
de Bussy-Chardonnay

Société d'agriculture -
de Moudon-Bercher (SAMB) dbrige

Société de laiterie d'Orbe brige _ ne1n

Société de navigation

sur les lacs de Neuchdtel Jerkehr/ 15.8 537390 537390 nein 3400000

et Morat SA P

Société vaudoise pour

la creation de logements a ibrige 1100 1100000 nein 2000000
loyers modérés (SVLM)
SODEFOR I dbrige _- 40 000 | nein |

SOGEBOIS SA Energie 500 UUO neln 1700 UUU
Station d'épuration des

eaux usées de Lavey-Morcles

et de St-Maurice (STEP) lbrige nein 100000
(Anteile im Jahr 2008 komplett

verdussert)
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librige




Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Swiss World Airways

Swissmetro AG

Syndicat chevalin d'Yverdon,
Orbe et Environs

Thermoréseau Avenches SA

Tramway du sud-ouest
lausannois (TSOL) SA

Transhelvetica SA

Transports de la région
Morges-Biére-Cossonay (MBC)

Transports Montreux-Vevey-
Riviera

Transports publics de
la région Lausannoise SA

Transports publics du
Chablais SA

TRAVYS - Transports Vallée-
de-Joux - Yverdon-les-Bains
- Sainte-Croix SA

Tunnel du Grand-Saint-
Bernard SA

Uvavins (Cave de la Céte)
(Anteile im Jahr 2008 komplett
verdussert)

YCOM SA

Sektor Buchwert n1agezweck1 ‘%:%??;@ggz Rechtsform’ Gesi]&lzlcgsfts- Bﬂanzsumme Ertrag
Verkehr/

Energie | 8000 sooooo| o] nein _ 1895000  m]

Verkehr/

Verkehr/

Verkehr/

Verkehr/

Verkehr/

Transport - 169649 1696490 ne1n 8750000

Verkehr/

Tgﬁ;‘fp”;{t 10000 5000000 12200000 41142020 8393021
tibrige 20000 100000

Zuckerfabriken Aarberg
und Frauenfeld AG

12891

1291800 515000 -“ 17040000 234523000 303485000

Folgende Institutionen, die aufgrund der Kritierien von Avenir Suisse zum Analysefokus gehdren, gelten gemdss den Kriterien des Kantons VD nicht als Beteiligungen:

Etablissement Cantonal
d'Assurances Vaud (ECA)

Université de Lausanne

Bildung 100.0 kein nein sAGR kein 203721166 414887022



Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
- S | o | i

Alpgold, Coopérative

de producteurs de fromage brige

du Valais

Ars.Uni.Verbano Cusio Ossola tbrige
Verkehr/

BLS AG Transport

Office valaisan de

cautionnement mutuel pour Finanzen

artisans et commergants

BVZ Holding AG Finanzen

Cellviosa tibrige

Cell-VS tibrige

Centre agricole du P

bas-valais librige

Centre collecteur des

Centre de compétences

financieres SA Finanzen 24.1 10000 2000000 1 Vv nein 8292000 13520666 1519141
{Finunzkompetenzzentrum AG)

gation sur le Lac Leman SA Transport

Coopérative Romande de

cautionnement - PME Finanzen
Coopérative Romande de
cautionnement immobilier Finanzen

(CRCD)

FMV Walliser Elektrizitdts- . .

Genossenschaft zur Produk-
tion von amerikanischem

U.nterlagenhoI; im .Inland zur brige 0.4 18 1 w nein 143000 43793 5544
Rebveredlung
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspez1f1sch

Incubateur-Valais

ISDS QOulens SA

La Forestiére

Les Amis des Arts
et Artistes Associés

Matterhorn Gotthard Bahn AG

Matterhorn Gotthard Infra-
struktur AG

Matterhorn Gotthard
Verkehrs AG

MCH Messe Schweiz AG

Sek e -

-
brige

Verkehr/

Tonegar -- oo 1] W -“ 0000 muszemn|  szeztses
Verkehr/

AWl 9.9 7ew| tswoo) 1) 0w | w | A | 1edooooo| ostemsns| 35808753
Verkehr/

o mm (90350 --—- 5000000 ee4prenz |  aosrosio
iibrige nein | A6 | 48053000| 535742000 338707000

Réseau Santé Valais

RottenVerlags-AG lbrige

Satom brige 1 00000 0

Schweizerische Bduerliche .

Biirgschaftsgenossenschaft Finanzen nein 495000 3276439 2774863
(30% liberiert)

Schweizerische Gesellschaft -

Schweizerische -

Nationalbank (SNB) Finanzen - 1000 250000 250000 -- 25000000 |126926900000 | 8238400000
Schweizerischer .

Société de Laiterie

et Agricole de Monthey brige 1200 nein 100000

et Environs SA

Société de Promotion des P




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kant Beteili Sekt ili, = insis -
Station d’épuration des
eaux usées de Lavey-Mor- brige nein 100000
cles et de St-Maurice (STEP)
. . Verkehr/
S, Verkehr/
Verkehr/

Transports publics du Verkehr/

Tran%uorts de Martigny Verkehr/

und Régions SA Transport

Tunnel du Grand-Saint- Verkehr/

Bernard SA Transport 6700 3350000
g/gﬁle i.zifses producteurs ibrige

Universitdres Zentrum fir -
Rebbau und Wein ubrige

Walliser Kantonalbank Finanzen 2200000 | 110000000 | 110000000 _ 150000000 | 8179407529 93370000

Zuckerfabriken Aarberg P— A
und Frauenfeld AG dbrige 0000

Axpo Holding AG Energie 0000000 80300000 9208000000

Banque Cantonale du Jura Finanzen _m 30000 -_— 45000000 | 1836329943 45011545
Banque Cantonale Vaudofse | Finanzen m 1600 100000 -—_“ 0000 | 35336900000 | 1087500000

CKW Centralschweizerische

Hotel Waldstétterhof AG gbrige “ 2500000 _—
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Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
=

InNet Monitoring AG brige 200 UUU
Interkantonale Polizeischule .

Hitzkirch (IPH) Bildung

Interkantonale Strafanstalt e

Bostadel dbrige

IPU AG fir Fern- und .
Togssschuto Bidng --m--— o g | 320000 --
MCH Messe Schweiz AG ibrige [ wo00| o] | nein | | 48053000 | 535742000 | 338707000 |

OBTG Ostschweizerische

Biirgschafts- und Treuhand- Finanzen 0.1 nein 3939000 20025742 775062
genossenschaft

REKA Schweizer Reisekasse Finanzen _ 100 0 neln 422 911 893
Verkehr/

Schifffahrtsgesellschaft Verkehr/

Schweizerische bduerliche -

Schweizerische Gesellschaft "

Schweizerische .

Schweizerischer .

Schweizerischer P

Swisslos dbrige | kein| | | nein | 702691639 879000000
TMF Extraktionswerk AG Gbrige _m 11700 | nein | | 1200000| 7624053 | 9640368
Vereinigte Schweizerische P

Zentralschweizer BVG- und

Zuger Kantonalbank Finanzen 144 144 72 072000 83 078 Bl]l] 144144 000 9405 102000 207745000




Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Zuger Kantonsspital

Zugerland Verkehrsbetriebe AG

Abraxas Informatik AG

Alp Farner AG

Axpo Holding AG (ohne durch
die EKZ gehaltene Anteile)

BDWM Transport

Elektrizitdtswerke
des Kantons Ziirich (EK2)

Eurogate Ziirich

Flughafen Ziirich AG

Forchbahn AG

Gebdudeversicherung des
Kantons Ziirich

Verkehr/ g 0000 0 9600000

Transport

{ibrige 00 000000 000000 0000000 84810000

Energie 8.3| 6786490 | 67864300 67864900 “ 370000000 | 14780300000 | 9208000000
Transport

Energie 100.0 24000000 | 24000000 m 24000000 | 1701100000 663800000
T‘ﬁ;"s&p”;{t - 6793 | 102339650 | 102339650 --“ 307019000 | 3180348000| 808868000
Finanzen

Gemeinniitzige Baugenossen-
schaft Burgmatte

Genossenschaft fiir Fleckvieh-
weiden an der Ldgern

Genossenschaft Hoch-Etzel

Lindenbaum Ausbildung
und Wohnen

Genossenschaft Prosus

brige

Gleis-Genossenschaft Ristet-
Bergermoos

Verkehr/
Transport

GVZ Gemiiseproduzenten-Ver-
einigung des Kantons Ziirich
und benachbarter Gebiete

Hallenstadion AG

Hangenmoos AG
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Kanton

Beteiligung

Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Sektor

Kantag Liegenschaften AG

Kantonsspital Winterthur

Gesundheit 1000 2000000 2000000 2000000 87005293 281414573

Landi Zola AG tibrige 1000 neln 4000 000 15837796 71058564
Landwirtschaftliche

MCH Messe Schweiz AG (ibrige 192000 1920 000 3980000 VV/FV 48053 000 535742 000 338707 000
OBTG Ostschweizerische

Biirgschafts- und Treuhand- Finanzen 50000 50000 nein 3939000 20025742 775062
genossenschaft

Opernhaus Ziirich AG brige 6 578 000 123 175000
Radio- und Fernsehgenos- —

senschaft Zirich Schaffhau- brige 10000 10000 nein 421910 4302590 414681
sen (RF2)

SAirGroup T‘g;“sep”;r/t AG ( 11q

Schauspielhaus Ziirich AG dbrige 200 000 _— 1500000 59 102853 42 202798
Schweizerische bduerliche .

Sonweizerische Nationalbank | ringnzen m 5200 | 1300000| 1300000 ---- 26926900000 | 8238400000
Schweizerische Verkehr/

Schweizerischer .

Sihltal-Ziirich-Uetliberg- Verkehr/ :

Sondermiilldeponie Kélliken
(SMDK)

Start Unternehmenszentrum
Ziirich

ibrige 50 000 ne1n

Suisag, Aktiengesellschaft
fir Dienstleistungen in der
Schweineproduktion




Kantonsspezifisch Unternehmensspezifisch

Kanton Beteiligun, Sektor ili, = P -
= S | o | i

igiss International Air Lines Verkehr/

- Verkehr/
Swissmetro AG Transport

TAR - Tankanlage Riimlang AG | dbrige | RNELILY 4044 404400 404400 _“ azse000] W]  m

Theater am Neumarkt AG tibrige

TMF Extraktionswerk AG brige

Universitdtsspital Zarich Gesundheit 1000 00000| 5000000 _— 5000000 282900000| 906300000

Vereinigte Schweizerische

Verkehrsbetriebe Glattal AG Verkehr/

Verkehrsbetriebe Ziirichsee Verkehr/

Ziicher Kantonalbank ZKB Finanzen 100.0] = [1925000000 |1925000000 1925000000 103172000000 | 2126000000

Ziircher Landwirtschaftliche -

Ziircher Pferdezuchtgenossen-

schaft brige
Ziirich Holz AG tibrige
Ziirichsee-Schifffahrtsgesell- Verkehr/
schaft (ZSG) Transport
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