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1 Einleitung

Die Energiewende erfordert eine umfassende Transformation des Energiesystems, die einen hohen
Investitionsbedarf im Bereich der Stromnetze und -erzeugung hervorruft — nicht zuletzt im dezentra-
len Bereich (Verteilnetze, Erzeugungsanlagen fir erneuerbare Energien [EE]). Gleichzeitig geht die
Errichtung dezentraler Erzeugungsanlagen — zu nennen sind insbesondere Windenergie-, Photovol-
taik- und Biogas-Anlagen — aber auch der Netzaufbau auf den verschiedenen Spannungsebenen mit
unterschiedlichen Akzeptanzproblemen einher. In diesem Kontext stellt sich zunachst die Frage, ob
durch eine verstarkte dezentrale Beteiligung an der Finanzierung und Planung dieser Transformation
des Energiesystems sowohl positive Effizienzeffekte, d.h. Begrenzungen der Belastungen der Konsu-
menten, als auch positive Akzeptanzwirkungen in der Bevolkerung erreicht werden konnen. Dabei
kann eine dezentrale Beteiligung insbesondere durch den Zusammenschluss von interessierten Bir-
gern und ggf. auch vor Ort ansassigen Unternehmen (,Birgerinvestoren®), durch das Kollektiv samt-
licher Konsumenten eines Gebiets (,Konsumentenkollektive") oder durch dezentrale Gebietskorper-
schaften und Kommunen (,lokale Gebietskorperschaften®) erfolgen. Weiterhin ist von Interesse, wel-
che zentrale Rahmensetzung erforderlich ist, um zum einen die potentiellen Vorteile einer verstark-
ten dezentralen (Finanzierungs- und Planungs-)Aktivitat moglichst umfassend realisieren zu kénnen
und zum anderen maogliche Nachteile (bspw. Verlust an Synergieeffekten, erhohter Koordinationsbe-
darf, Wissens-Probleme kleiner Gebietskdrperschaften bei der Steuerung 6ffentlicher Unternehmen)
zu verhindern bzw. zu begrenzen.

Nachfolgend wird im Einzelnen konkret auf die dezentrale (Kapital-)Beteiligung an der Finanzierung
der Netze eingegangen. In den 1990er und 2000er Jahren dominierte der Trend zum Herausdrangen
von lokalen Gebietskorperschaften als dezentrale Akteure aus dem Eigentum bei Verteilnetzen und
Erzeugung. Dies war zundchst von dem Wunsch vieler auf kurzfristige Einnahmeerzielung ausgerich-
teter Politiker ,vor Ort" getrieben, Eigentumsanteile und Anlageguter zu liquidieren. Dieses Handeln,
dem keine (Ubergeordneten) zentralen Regeln entgegenstanden, ist aus heutiger Sicht vielfach als
nicht nachhaltig einzuordnen. Weiterhin wurde diese Entwicklung von vielen Okonomen begleitet
bzw. gefordert, die die Auffassung vertraten, dass 6ffentliche und speziell dezentrale, kommunale
Aktivitat im Vergleich zu dem Engagement ,externer" und i.d.R. privater Investoren im Regelfall
nachteilig sei.

Inzwischen liegen jedoch zunehmend (institutionen-)6konomische und empirische Forschungsergeb-
nisse vor bzw. werden bereits vor langerer Zeit erzielte Forschungserkenntnisse (wieder) wahrgenom-
men, die darauf hinweisen, dass im Infrastrukturbereich zum einen offentliche Aktivitat — insbeson-
dere bei hoher Kapitalintensitat —im Hinblick auf die Begrenzung von Konsumentenzahlungen durch-
aus oftmals sinnvoll und zum anderen dezentrale Aktivitdt beziglich diverser Aspekte vorteilhaft sein
kann. Seit einigen Jahren ist auch wieder ein Trend zur Ubernahme von (Infrastruktur-)Unternehmen
durch dezentrale Gebietskdrperschaften zu beobachten. Damit ist keine verstarkte dezentrale Betei-
ligung verbunden, denn zum Teil werden kommunale Unternehmen auch durch andernorts beheima-
tete kommunale Unternehmen (und damit indirekt durch die hinter diesen stehenden Gebietskorper-
schaften) Ubernommen, die in gewisser Hinsicht — wie auch private Unternehmen — , externe Investo-
ren" darstellen. Dezentrale Finanzierung und Eigentumsbeteiligungen bei Verteilnetzen kann auch
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durch Konsumentenkollektive erfolgen, was in analoger Weise, z. B. bei der gesamten walisischen
Wasserversorgung im grof3en Stil auf Basis eines von Investmentbanken entwickelten Modells erfolgt
ist. Weiterhin ist eine Eigentimerschaft und (Co-)Finanzierung durch Birgerinvestoren maglich.

Eine zentrale Frage in dem Verbundvorhaben DZ-ES ist, ob der Netzbetrieb nach den aktuellen Vor-
gaben der Regulierung auskommlich ist. Daher wird nachfolgen ein Modell entwickelt, das die Ren-
dite fUr ein beispielhaftes Verteilnetz berechnet. Anschlief3end wird diese mit der in der Literatur ge-
nannten Zielrendite i. H. v. ca. 5% verglichen.* Zudem wird nachfolgend untersucht, welche Faktoren
die Hohe der zu erwartenden Rendite fir den Betrieb von Verteilnetzen auf Grundlage der bestehen-
den Regelungen zur Entgeltregulierung beeinflussen. Als Mafégabe fir die Rendite wird in dieser Un-
tersuchung die Eigenkapitalrendite als Quotient aus Jahresuberschuss und Eigenkapital genutzt.

Zentrale Fragestellungen im Rahmen des Forschungsvorhabens DZ-ES, welche in diesem Schlussbe-
richt behandelt werden, sind dabei:

- Welche Auswirkungen haben die bestehenden Regelungen zur Entgeltregulierung auf die
Hohe der zu erwartenden Rendite fir den Betrieb von Verteilnetzen?

- Welche Faktoren beeinflussen die Hohe der Rendite des Verteilnetzbetriebs? Wie hoch sind
deren Auswirkungen?

- Welche Auswirkungen haben die bestehenden Regelungen zur Entgeltregulierung auf das
kurz- und langfristige Verhalten der Akteure?

Zu den Auswirkungen der Anreizregulierung wurde von der Bundesnetzagentur fir das Bundesminis-
terium fUr Wirtschaft und Energie (2015) erstellt, in dem jedoch insbesondere das Investitionsverhal-
ten der Netzbetreiber untersucht wurde. Die zu erwartende Hohe der Rendite fir den Betrieb von
Verteilnetzen wurde ebenso wenig wie weitere Einflussfaktoren konkretisiert.

Dafir werden zundchst die technisch/systemischen Grundlagen beziglich Investitionen und Betrieb
bei Verteilnetzen erarbeitet. Um die Praxisrelevanz der Analysen von Beginn an zu gewahrleisten, ist
eine Faktenaufnahme der Verteilnetzlandschaft durchzufiGhren, bei der deren Struktur in Hinblick auf
Grof3en, Hohe der Netzentgelte und regulatorisch zugewiesener Effizienzwerte herausgearbeitet
wird.

Zundchst ist der derzeitige Regulierungsrahmen der Verteilnetze in Deutschland, welcher die Grund-
lage fir Finanzstrome im Zusammenhang mit dem Netzeigentum und -betrieb bildet, aus 6konomi-
scher Sicht einzuordnen. Dazu werden in einem beispielhaften Szenario der Jahresiberschuss/-fehl-
betrag sowie die jahrliche Rendite abgebildet. Anhand verschiedener Einflussfaktoren werden Rick-
schlisse auf die Anreizwirkungen der aktuellen Regulierung herausgearbeitet.

*In der Verteilnetzstudie wird eine regulatorische Zielrendite i. H. v. 4,91 % fur das Jahr 2012 und ab dem Jahr
2014 i. H. v. 4,65 % genannt, vgl. dena (2012, S. 306 ff.). In dem Evaluierungsbericht nach § 33 Anreizregulie-
rungsverordnung wird hingegen eine regulatorische Zielrendite i. H. v. 5,04 % unterstellt, vgl. Bundesnetzagen-
tur (2015, S. 163). Die Untersuchungen in den zuvor genannten Quellen erfolgten noch vor der Novellierung der
Anreizregulierungsverordnung.

Becker Bittner Held Consulting AG Seite 8/89



BECKER BUTTNER HELD

2 Theoretischen Grundlagen

Ziel dieses Kapitels ist es, die theoretischen Grundlagen der Regulierung herauszuarbeiten. Hierfir
soll der dieser Arbeit zugrunde liegende Regulierungsbegriff zunachst genau definiert werden. An-
schlieRend wird die Notwendigkeit der Regulierung thematisiert und die verschiedenen Regulie-
rungsarten vorgestellt. Anhand dieser Informationen wird dann eine Einordnung des Regulierungsre-
gimes in Deutschland vorgenommen. Im Fokus stehen dabei insbesondere Historie, Instrumente und
Besonderheiten der Regulierung hierzulande

2.1 Regulierung: Eine Begriffsdefinition

In der wissenschaftlichen Literatur existiert eine Vielzahl von Begriffsdefinitionen fir die Regulie-
rung.? Im Rahmen dieser Arbeit wird sich an der Definition von Diekmann et al. (2007) orientiert. Dem-
nach umfasst Regulierung im weiten Sinne ,alle staatlichen Vorgaben [...] die den Handlungsspiel-
raum von Privaten einengen konnen." Hingegen liegt eine Regulierung im engen Sinne vor, wenn
»der Staat [...] hoheitlich in die Gewerbe- und Vertragsfreiheit von einzelnen Unternehmen [...] ein-
greift und diese Unternehmen einer Wirtschaftsaufsicht unterstellt."* Betreffen die Eingriffe in die
Wirtschaftsordnung nur ausgewahlte Akteure oder Wirtschafsbereiche wird dies haufig auch als sek-
torspezifische Regulierung bezeichnet.5 Im Folgenden wird der Begriff Requlierung ausschlief3lich auf
den Energieinfrastruktursektor mit Fokus auf Energieverteilnetze fir elektrische Energie angewen-
det.

2.2 Marktversagen als Motivation fir Regulierung

Notwendig kann eine Regulierung nach der neoklassischen Wirtschaftstheorie immer dann werden,
wenn der freie Wettbewerb zu ineffizienten Marktergebnissen fihrt, also ein Marktversagen vorliegt.
Staatlich-regulative Eingriffe haben dabei das Ziel, die volkswirtschaftlichen Kosten eines Marktver-
sagens zu verringern.® Die Ursachen fir Marktversagen kénnen vielfaltig sein: Bestehen naturlicher
Monopole, Vorhandensein 6ffentlicher GUter, Existenz externer Effekte oder eines ruindsen Wettbe-
werbs.”

Hinsichtlich Energieverteilnetz kann auf das Vorhandensein eines natirlichen Monopols geschlossen
werden.® Diese liegen immer dann vor, wenn ein einziger Anbieter die Gesamtnachfrage eines Mark-
tes kostengunstiger bedienen kann als dies mehrere Anbieter kdnnten. Man spricht in diesem Fall von
einer subadditativen Kostenfunktion. Eine subadditative Kostenfunktion kennzeichnet sich folglich

>Vgl. Hagg et al. (1997).

3 Diekmann et al. (2007, S. 17).

4 Diekmann et al. (2007, S. 17).

5Vgl. Picot (2008), Croley (1998).

®Vgl. Diekmann et al. (2007, S. 17 f.). Joskow (2007, S. 1249).
7Vgl. Fritsch (2018), Hantke-Domas (2003), Weise et al. (2005).
8vgl. Schulze (2003).
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dadurch, dass die durchschnittlichen Produktionskosten sinken, wenn die Anzahl der Unternehmen
am Markt abnimmt. In anderen Worten sind die Kosten fir die Erzeugung der Gesamtnachfrage ge-
ringer als die Summe der Kosten aus getrennter Erzeugung.® Zunehmende Skalenertrage stellen da-
bei eine hinreichende, jedoch keine notwendige, Bedingung fir natirliche Monopole dar.*

Klassische Beispiele fur naturliche Monopole sind Netzindustrien, insbesondere Stromnetze. Diese
sind dadurch gepragt, dass bei deren Errichtung hohe irreversible Fixkosten (sunk costs) anfallen, die
Nutzung hingegen nur sehr geringe Grenzkosten verursacht. Durch die sunk costs entstehen Markt-
zutrittsbarrieren fir potenzielle Wettbewerber. Vor dem Hintergrund einer gesamtwirtschaftlichen
Kostenminimierung ware es demnach effizient, das natirliche Monopol den gesamten Markt bedie-
nen zu lassen. Das natUrliche Monopol verfigt in diesem Fall Gber eine stabile Marktmacht. Allgemein
wird die Ausibung von Marktmacht jedoch mit allokativen Ineffizienzen in Verbindung gebracht, da
der Monopolist seinen Gewinn maximiert und einen Preis oberhalb seiner Grenzkosten wahlt.** Um
diese allokativen Ineffizienzen zu beseitigen oder zumindest zu verringern, greift der Staat durch re-
gulatorische Mafinahmen in den Markt ein. Der Markteingriff kann unterschiedlich ausgestaltet sein
und wird in dem nachfolgenden Kapitel detailliert dargestellt.

2.3 Uberblick Uber die Regulierungsansatze

Regulierung kann zwar grundsatzlich ein Marktversagen beheben bzw. einddmmen, fihrt jedoch
auch zu Kosten in Form von verzerrten Anreizen fir Unternehmen. Daher ist die genaue Ausgestal-
tung des regulatorischen Rahmens fir die Zielerreichung von gréf3ter Bedeutung. Goetz et al. (2014)
unterteilen die Regulierungsarten in preisbasierte Regulierung, kostenbasierte Regulierung sowie
performancebasierte® Anreizregulierung.” Da preisbasierte Regulierungsformen in der Praxis eine
eher untergeordnete Rolle spielen, werden diese im weiteren Verlauf der vorliegenden Abhandlung
nicht berUcksichtigt. DarUber hinaus konnen die staatlichen Eingriffe hinsichtlich ihres Zeitpunktes
differenziert werden. Nachfolgend werden die unterschiedlichen Regulierungsansatze detailliert be-
schrieben.

2.3.1 Zeitpunkte

Regulierungsansatze konnen hinsichtlich des Zeitpunktes unterschieden werden in Ex-ante-Regulie-
rung und Ex-post-Aufsicht.

9Vgl. Diekmann et al. (2007, S. 18), Adamczyk et al. (2008, S. 54), Goetz et al. (2014, S. 287).

°Vgl. Knieps (2008, S. 24 f.).

Vgl. Adamczyk et al. (2008, S. 54 f.), Goetz et al. (2014, S. 287 f.), Knieps (2008, S. 32f.).

2 |n der Literatur wird teilweise auch preisbasierte Regulierung und performancebasierte Regulierung synonym
verwendet, vgl. Brunekreeft et al. (2015).

3 Vgl. Goetz et al. (2014), S. 291 ff.; Kraus (2005).
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Ziel der Ex-ante-Regulierungist, durch regulatorische Auflagen einen wettbewerbsahnlichen Zustand
zu erzielen.* Dabei erfolgt der staatliche Eingriff in den Markt unmittelbar und sektorspezifisch, um
die Struktur oder das Verhalten der Marktakteure vorab zu beeinflussen.

Die Ex-post-Aufsicht entspricht hingegen einer nachtraglichen Missbrauchsaufsicht mit entsprechen-
den Sanktionierungen.*s Dabei handelt es sich um eine einzelfallbezogene Regulierung, die dadurch
mit groReren Spielrdumen einhergeht.*®

2.3.2 Regulierungskonzepte

Im Folgenden werden die kostenbasierte Regulierung sowie die performancebasierte*” Anreizregulie-
rung detailliert erlautert.

Zur kostenbasierten Regulierung zahlen Goetz et al. (2014) die Rentabilitatsregulierung (Rate-of-Re-
turn) und die Kostenzuschlagsregulierung (Mark-up). Bei der Rentabilitatsregulierung wird dem regu-
lierten Unternehmen eine Rendite auf das eingesetzte betriebsnotwendige Kapital vorgeschrieben,
die nicht Gberschritten werden darf. Diese Rendite entspricht einer hypothetischen Marktverzinsung,
die sich in einer Wettbewerbssituation ergeben wirde. Dabei wird dem regulierten Unternehmen der
Kapitalmarktzins zuziglich einer addquaten Risikopramie zugestanden.*® Problematisch an der Ren-
tabilitatsregulierung ist, dass ein Anreiz zur Maximierung des eingesetzten Kapitals gesetzt wird.
Hierdurch entsteht eine ineffiziente Faktorkombination, die von einer kostenminimierenden Kombi-
nation abweicht. Diese Anreizverzerrung wird als Averch-Johnson Effekt bezeichnet.*

Im Gegensatz zur Rentabilitdtsregulierung wird dem regulierten Unternehmen bei der Kostenzu-
schlagsregulierung keine Rendite, sondern ein fixer Aufschlag (Mark-up) auf die Produktionskosten
zugestanden. Auch hier ergeben sich Anreizverzerrungen. Da die tatsachlichen Kosten die Berech-
nungsgrundlage fir den Mark-up darstellen, hat das regulierte Unternehmen einen Anreiz, diese
kinstlich aufzublahen. Folglich kann eine Kostenzuschlagsregulierung zu Ressourcenverschwendung
fuhren.>°

Um die genannten Nachteile der kostenbasierten Regulierung zu umgehen, wurde die Anreizregulie-
rung entwickelt. Durch das Setzen von Obergrenzen fir das Preis- oder Erldsniveau (Price-Cap- oder
Revenue-Cap-Regulierung) werden die Preise bzw. Erlose zeitweise von den Kosten entkoppelt. Das
regulierte Unternehmen kann die Gewinne unterhalb der zugestandenen Obergrenze einbehalten,

* Vgl. Knieps (2008, S. 70).

*5 Vgl. Kraus (2005, S. 199).

% Vgl. Dehmel (2011).

7 In der Literatur wird teilweise auch preisbasierte Regulierung und performancebasierte Regulierung synonym
verwendet, vgl. Brunekreeft et al. (2015).

®Vgl. Goetz et al. (2014, S. 294).

9 Vgl. Knieps (2008, S. 88 f.).

2°Vgl. Goetz et al. (2014, S. 295 f.).
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wodurch kostensenkende MalRnahmen angeregt werden. Ziel der Anreizregulierung ist somit der ef-
fiziente Einsatz von Ressourcen.**

Die Grundidee der Price-Cap-Regulierung besteht darin, dem regulierten Unternehmen Uber soge-
nannte Regulierungsperioden hinweg Obergrenzen fir seine Preise vorzugeben. Der Anstieg des
Preisniveaus soll dabei immer unter der Inflationsrate bleiben. Problematisch an der Price-Cap-Regu-
lierung ist, dass dem regulierten Unternehmen ein Anreiz gesetzt wird, seinen Absatz Uber einen ef-
fizienten Wert hinaus zu steigern. Im Gegensatz hierzu wird bei der Revenue-Cap-Regulierung eine
Obergrenze fir den Gesamterlos des regulierten Unternehmens gesetzt. Hierdurch ist der Gewinn
zunachst unabhdngig von der gewahlten Output-Menge. Grundsatzliche Kritik an der Anreizregulie-
rung besteht darin, dass Investitionen nur unzureichend angeregt und insbesondere Unternehmen
belohnt werden, die in der Vergangenheit vergleichsweise ineffizient waren.*

Als effizienzsteigernde Erweiterung zu den genannten Anreizregulierungs-Konzepten ist die Yard-
stick-Competition zu verstehen. Die von Shleifer (1985) entwickelte Yardstick-Competition ermég-
licht es dem Regulierer, Informationsasymmetrien zwischen ihm und den regulierten Unternehmen
zu verringern.>3 Durch einen Benchmarking-Prozess wird die Kostenbasis des regulierten Unterneh-
mens nicht mehr ausschlief3lich individuell, sondern auch auf Basis vergleichbarer, moglichst identi-
scher Unternehmen bestimmt.** So soll vermieden werden, dass die regulierten Unternehmen ihre
Preise bzw. Erlése durch falsche Kostenangaben oder ineffiziente Produktion selbst beeinflussen. Es
wird folglich ein Wettbewerb zwischen den (Gebiets-)Monopolisten simuliert. Hierdurch kann auch
das Problem der Bevorteilung ineffizienter Unternehmen weitestgehend behoben werden.?s

Problematisch an der Yardstick-Competition ist die Vergleichbarkeit der Effizienz der Unternehmen.
Zwar existieren grundsatzlich strukturelle Gemeinsamkeiten. Jedoch konnen sich durch unterschied-
liche Wirtschaftsraume mit variierenden Konjunkturentwicklungen oder verschiedene Lebenszyklen
der Unternehmen unterschiedliche Effizienzentwicklungen ergeben. Es kann sich in der Praxis als
schwierig erweisen, diese adaquat in den Benchmarking-Prozess einflie3en zu lassen. Ebenso besteht
die Gefahr von Absprachen, die den Benchmarking-Prozess verfalschen konnten. Durch die grof3e
Zahl an Verteilnetzbetreibern, ist dieses Problem im Bereich der Stromnetze jedoch eher von theore-
tischer Natur.?®

Tabelle 1: Regulierungsarten

Regulierungsart Mechanismus Kritik/Probleme

& Rentabilitatsre- | Feste Rendite auf Averch-Johnson Effekt
S £ gulierung eingesetztes Kapi-
Y g

+H tal

2 Vgl. Goetz et al. (2014, S. 296).

22\/gl. Goetz et al. (2014, S. 296 ff.).

23 Vgl. Shleifer (1985), S. 319 ff.

24\/gl. Shleifer (1985), S. 319; Goetz et al. (2014), S. 299
25Vgl. Goetz et al. (2014), S. 299 f.

26 Vgl. Goetz et al. (2014), S. 300
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Kostenzu-
schlagsregulie-
rung

Fixer Aufschlag auf
Produktionskosten

Kinstliches Aufblahen der Kosten = Ressour-
cenverschwendung

Price-cap-Regu-
lierung

Preisobergrenzen

Absatzsteigerung Unzureichender Anreiz
Uber effizienten Wert | fUr Investitionen
hinaus

Vorteil fir anfangs
ineffiziente Unterneh-

Revenue-cap-
Regulierung

Erlosobergrenzen

men

Anreizregulierung

Yardstick-Com-
petition

Kostenbasis aus
Benchmark-Prozess

Vergleichbarkeit der Effizienz

Kollusionsgefahr

Eine Zusammenfassung der unterschiedlichen Regulierungsarten wird in Tabelle 1 dargestellt.

2.4 Regulierungsregime in Deutschland

zunachst wird die Entwicklung und anschlief3end die konkrete Ausgestaltung des ... dargestellt.

2.4.1 Historische Entwicklung

Die wichtigsten Ereignisse auf dem Weg zum heute bestehenden Regulierungsregime sind in Abbil-
dung 1 dargestellt. Im Folgenden soll ndher auf die einzelnen Punkte eingegangen werden.
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2003: ,Beschleunigungs-Richtlinien®
* ,Regulierter Netzzugang" verpflichtend

1996: Liberalisierung der Strom- und Gasmarkte (,,Binnenmarkt-Richtlinien®)
* Buchhalterisches und informationelles Unbundling
* WahImdglichkeit ,verhandelter" oder requlierter Netzzugang

Abbildung 1: Entwicklung zum gegenwdrtigen Regulierungsregime

1935: ENWG

Im Jahr 1935 erfolgte die erste Kodifizierung des Rechts der Energiewirtschaft. Diese lag der Annahme
zugrunde, dass ein Wettbewerb unter Energieversorgungsunternehmen (EVU), die damals vollstan-
dig vertikal integriert waren, ausgeschlossen sei, was mit der Leitungsgebundenheit und Kapitalin-
tensitat der Netze begrindet wurde. Jedes EVU versorgte dabei sein eigenes Versorgungsgebiet, in
dem es das uneingeschrankte Monopol innehatte. Regelungen zu Netzentgelten oder der Nutzung
eines fremden Netzes gab es keine.?

1996: Binnenmarkt-Richtlinien

Durch die EU-Binnenmarktrichtlinie Elektrizitat (Elt RL) vom 19.12.1996 wurde der entscheidende
Schritt zu einer Liberalisierung der Energiewirtschaft in Deutschland gesetzt. Ziel war die Starkung
des Wettbewerbs in der Stromerzeugung und im Stromvertrieb durch Schaffung eines europaischen
Binnenmarktes fir Strom bei gleichzeitiger Beibehaltung der Versorgungssicherheit. Hierfir wurden
erste Ansatze fur ein buchhalterisches und informationelles Unbundling verankert. Ebenso wurde ein
diskriminierungsfreier Netzzugang fir Dritte festgelegt. Dieser Netzzugang konnte entweder auf ver-
handelter (Verhandlungen zwischen Netzbetreiber mit Drittem) oder requlierter Basis (Vorgaben aus

27 Vgl. Adamczyk et al. (2008, S. 43). BNetzA (2015, S. 38).
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Art. 17 Abs. 1 Elt RL) erfolgen. Unter Bericksichtigung der Tatsache, dass ein Wettbewerb innerhalb
von Netzindustrien volkswirtschaftlich nicht sinnvoll ist, blieb der Charakter der Stromnetze als na-
turliche Monopole weitestgehend unberghrt.?®

1998: EnWG-Novelle

Mit der EnWG-Novelle vom 29.04.1998 wurde die Elt RL in deutsches Recht umgesetzt. Kern war die
wettbewerbliche Ausrichtung von Stromerzeugung und —vertrieb. Allen Erzeugern, Lieferanten und
Letztverbrauchern wurde weiterhin ein diskriminierungsfreier Anspruch auf Netzanschluss und Netz-
zugang zugestanden. Hierbei wurde zunachst nur der verhandelte Netzzugang vorgesehen. Zwischen
Netzbetreibern und Netznutzern wurden sogenannte Verbandevereinbarungen verhandelt, in denen
einheitliche Bedingungen fir den Netzzugang und die Entgelte festgehalten wurden.??

2003: Beschleunigungs-Richtlinien

Zur Beschleunigung der Entwicklung des Elektrizitatsbinnenmarktes wurde die Richtlinie 2003/54/EG
des Europaischen Parlaments und des Rates am 26.06.2003 verabschiedet. Anstelle des verhandelten
Netzzugangs wurde zukinftig nur noch der regulierte Netzzugang zugelassen. Hierfir mussten die
Mitgliedsstaaten der EU eine oder mehrere Stellen mit der Aufgabe als Regulierungsbehorde einset-
zen. In Deutschland ist dies seit dem Jahr 2005 die BNetzA.3°

2005: EnWG-Novelle:

Die Umsetzung der Beschleunigungs-Richtlinien in nationales Recht erfolgte durch die EnWG-Novelle
vom 07.07.2005. Einher ging hiermit die EinfUhrung einer Kostenzuschlagsregulierung (Cost-Plus-Re-
gulierung). Mithilfe einer Kostenprifung wurden die tatsachlichen Kosten der Netzbetreiber von Sei-
ten der Regulierungsbehdrde ermittelt. Auf Basis dieser Kosten wurden dann jahrlich Netzentgelte
fur jeden einzelnen Netzbetreiber vorgegeben. In Deutschland fhrte die eingefihrte Cost-Plus-Re-
gulierung nicht zu den gewiinschten Ergebnissen. Ursachen hierfir waren vor allem fehlende Anreize
zur Kostensenkung, starke Anreize fir hohe Investitionen und den Einsatz kapitalintensiver Techno-
logien als auch der hohe Verwaltungsaufwand.?* Letztendlich wurde in der EnWG-Novelle die Mog-
lichkeit eingerdumt, neben der kostenbasierten Regulierung auch eine Anreizregulierung umzuset-
zen. Die ARegV vom 06.11.2007 |6ste die Cost-Plus-Regulierung mit Wirkung zum o01.01.2009 ab.3*

2.4.2 Elemente der Anreizregulierung in Deutschland

Das System der Anreizregulierungsverordnung (ARegV) basiert auf einer hybriden Revenue-Cap-Re-
gulierung. Ziel ist es, Effizienzsteigerungen anzureizen und so Kostensenkungen durchzusetzen. Die
Obergrenzen fir die Erlose werden auf Grundlage von Kostenstrukturen und Vergleichsparametern

28 Vgl. Adamczyk et al. (2008, S. 45 f.).

29Vgl. Adamczyk et al. (2008, S. 47 f.).

3°Vgl. Diekmann et al. (2007, S. 49), BNetzA (2015, S. 41).
3t Vgl. BNetzA (2015, S. 42 f.).

32Vgl. Diekmann et al. (2007, S. 51).
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bestimmt.33 Fir alle Stromverteilnetzbetreiber wurden erstmalig zum 01.01.2009 Erl6sobergrenzen
festgelegt. Das Grundprinzip des deutschen Regulierungsregimes wird in Abbildung 2 beispielweise
anhand der dritten Regulierungsperiode illustriert. Durch die Vorgabe von Erl6sobergrenzen uber je-
weils fUnf Jahre hinweg (Regulierungsperiode) wird eine zeitweise Entkopplung der Erlése von den
Kosten erreicht. Netzbetreiber werden dazu angereizt, Ineffizienzen abzubauen, um so Zwischenge-
winne erwirtschaften zu kénnen.

Erl6sobergrenzen fiir

Stromnetzbetreiber . =
Erl6sobergrenzen fiir

,Zwischen- Stromnetzbetreiber

gewinn“

|:> Ist-Kosten

2011 2014 2015 2016 2017 2018 2016 2019 2020 2021 2022 2023
:os-t en- Zweite Regulierungsperiode Kosten- Dritte Regulierungsperiode
asis .

basis

Abbildung 2: Grundprinzipien des deutschen Requlierungsregimes

Die BNetzA benennt folgende Instrumente fir die Ausgestaltung der Anreizregulierung in Deutsch-
land, die im weiteren Verlauf dieses Abschnittes naher erldutert werden sollen:34

2.4.2.1 Bestimmung der Netzkosten

Basis fUr die Festlegung der Erldsobergrenzen ist die Bestimmung des Ausgangsniveaus nach § 6
ARegV. Im Rahmen einer wiederkehrenden Kostenprifung wird die individuelle Kostensituation je-
des einzelnen Netzbetreibers durch die jeweils zustandige Regulierungsbehorde ermittelt. Diese wird
jeweils im Basisjahr, dem vorletzten Kalenderjahr vor Beginn einer Regulierungsperiode, auf Grund-
lage des letzten abgeschlossenen Geschéftsjahres durchgefihrt. Die so ermittelten reprasentativen
Kosten des Netzbetreibers gelten fir die gesamte folgende Regulierungsperiode.3

33 Vgl. Elsenbast (2008, S. 398).
34Vgl. BNetzA (2015, S. 46).
35 Vgl. BNetzA (2015, S. 46).
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Datengrundlage fir die Kostenprifung bilden die Kostenarten gem. Stromnetzentgeltverordnung
(StromNEV), die in Tabelle 2 zusammengefasst werden. Von Relevanz sind dabei aufwandsgleiche
Kosten (OPEX), die sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergeben und kalkulatorische Kosten
(CAPEX), deren Herleitung in der StromNEV festgeschrieben ist. Um ein Aufblahen der Kosten im
Basisjahr zu vermeiden, werden Besonderheiten des Basisjahres gem. § 6 Abs. 2 ARegV bei der Er-
mittlung des Ausgangsniveaus nicht bericksichtigt.

Tabelle 2: Ubersicht der Kostenarten nach StromNEV

Datenbasis | Kosten- und Erlsposition

Material und Fremdleistungen
+ Personalkosten

+ Fremdkapitalzinsen

+ Sonstige Aufwendungen

- Kostenmindernde Erlose/Ertrage (§ 9)

Gewinn- und Verlust-

rechnung
OPEX(§ 5)

+/- aulBerordentliche Ertrage/Aufwendungen (§ 4 VI)

+ Kalkulatorische Abschreibungen (§ 6)
+ Kalkulatorische Eigenkapitalverzinsung (§ 7)

+ Kalkulatorische Gewerbesteuer (§ 8)

CAPEX

= Netzkosten

Basis fur die Ermittlung der CAPEX ist das Anlagevermdgen. Die kalkulatorischen Abschreibungen
(kalk. AfA) werden nach § 6 StromNEV Gber die lineare Abschreibungsmethode ermittelt. Dabei sind
statt der handelsrechtlichen die in Anlage 1 der StromNEV aufgefihrten Nutzungsdauern zugrunde
zu legen. Weiterhin muss zwischen Altanlagen (Inbetriebnahme vor dem 01.01.2006) und Neuanlagen
(Inbetriebnahme ab dem 01.01.2006) differenziert werden. Der Abschreibungswert der Neuanlagen
geht bewertet zu Anschaffungs- und Herstellungskosten (AHK) in die kalk. AfA ein. Bei Altanlagen
geht der fremdfinanzierte Anteil (min. 60 %) zu AHK und der eigenfinanzierte Anteil (max. 40 % gem.
§ 6 Abs. 2 StromNEV) zu Tagesneuwerten in die kalk. AfA ein. Das Verfahren zur Bestimmung der
Tagesneuwerte wird in § 6 Abs. 3 StromNEV dokumentiert.

Die kalkulatorische Eigenkapitalverzinsung (EKV) gem. § 7 StromNEV ergibt sich aus dem Betriebs-
notwendigen Vermdgen (BNV), das sich wiederum aus den kalkulatorischen Restwerten des Anlage-
vermogens zuziglich des Umlaufvermdégens und der Finanzanlagen zusammensetzt. Bei der Ermitt-
lung der kalkulatorischen Restwerte wird analog zur Ermittlung der kalk. AfA vorgegangen. Aus dem
BNV errechnet sich durch Subtraktion des verzinslichen Fremdkapitals und des Abzugskapitals das
Betriebsnotwendige Eigenkapital (BEK). Hierbei ist jeweils der Mittelwert aus Jahresanfangs- und
Jahresendbestand anzusetzen. Das BEK darf maximal 40 % des BNV betragen. UberschieBendes BEK
unterliegt nicht der Eigenkapitalverzinsung. Der anzusetzende Eigenkapitalzinssatz wird vor jeder
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Regulierungsperiode von der BNetzA festgesetzt. Unterschieden wird zwischen einem Zinssatz fur
auf Altanlagen entfallendes BEK und einen fir auf Neuanlagen entfallendes BEK.

Letztendlich wird dem Netzbetreiber im Rahmen der CAPEX eine kalkulatorische Gewerbesteuer
(GewsSt) zugestanden. Dies wird damit begrindet, dass die Eigenkapitalzinssatze als Grofie nach
GewSt festgelegt werden. Bemessungsgrundlage zur Berechnung der kalkulatorischen GewSt ist die
EKV.

2.4.2.2 Effizienzvergleich

Die anerkannten Netzkosten aus der Kostenprifung werden im Rahmen einer Uberleitungsrechnung
in dauverhaft nicht beeinflussbare Kosten (dnbK) und bereinigte Netzkosten unterteilt. Im Katalog des
§ 11 Abs. 2 ARegV befindet sich eine abschliel3ende Aufzahlung aller Kostenanteile, die als dnbK gel-
ten. Auf Grundlage der bereinigten Netzkosten fUhrt die BNetzA vor Beginn jeder Regulierungsperi-
ode einen bundesweiten Effizienzvergleich zwischen allen Stromverteilnetzbetreibern im Regelver-
fahren (mehr als 30.000 angeschlossene Kunden) durch. Verteilnetzbetreiber mit weniger als 30.000
angeschlossenen Kunden kdnnen auf freiwilliger Basis das vereinfachte Verfahren wahlen und unter-
liegen somit keinem Effizienzvergleich. Fir diese Unternehmen wird der Effizienzwert pauschal er-
mittelt. Ebenso wird der Anteil der dnbK an den gesamten Netzkosten gem. § 24 Abs. 2 ARegV pau-
schal festgelegt.

Der Effizienzvergleich erfolgt mithilfe der Data Envelopment Analysis (DEA) und der Stochastic Fron-
tier Analysis (SFA). Dabei wird die individuelle Versorgungsaufgabe jedes Verteilnetzbetreibers sei-
nen individuellen Kosten gegenibergestellt. Hierdurch ergibt sich eine relative Kosteneffizienz im
Vergleich zu den anderen Netzbetreibern. Letztendlich wird jedem Netzbetreiber ein individueller Ef-
fizienzwert zugewiesen, der sich durch dessen Strukturdaten und seiner Kostenfunktion ergibt.3®
Netzbetreiber, die ihre Versorgungsaufgabe mit vergleichsweise geringen Kosten erbringen, wird
demnach eine hohe Effizienz bescheinigt.

2.4.2.3 Festlegung von Erlosobergrenzen

Sowohl die aus der Kostenprifung ermittelten Netzkosten als auch der im Effizienzvergleich ermit-
telte Effizienzwert gehen in die Ermittlung der Erlésobergrenze ein. Durch Anwendung des Effizienz-
werts auf die bereinigten Netzkosten ergeben sich ein Block ineffizienter beeinflussbarer Kosten (bK)
und ein Block effizienter voribergehend nicht beeinflussbarer Kosten (vnbK). Zusammengefasst wird
das Verfahren zur Ermittlung des Ausgangsniveaus durch Kostenprifung, Uberleitungsrechnung und
Effizienzvergleich in Abbildung 3.

35 vgl. BNetzA (2015, S. 47 f.).
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ggf. Kirzung

Anerkannte Eﬁiz:e'n;-
.. vergleic
Netzkosten Uberleitungs-
(ohne rechnung

Besonderheiten
des Basisjahrs)

)

Katalog des
§ 11 [l ARegV

Kostenprifung
nach NEV

Kosten vor
Effizienzvergleich

Ausgangsniveau
EOG fir die folgende
Regulierungsperiode

Abbildung 3: Herleitung des Ausgangsniveaus

Auf Basis des Ausgangsniveaus wird die Erlosobergrenze fir den Netzbetreiber bestimmt. Die bK
mussen dabei Uber die Dauer der Regulierungsperiode hinweg abgeschmolzen werden. Wahrend die
dnbK auf dem gleichen Niveau bleiben, sind die vnbK jahrlich um den sektoralen Produktivitdtsfort-
schritt abzusenken. Dem Netzbetreiber werden durch einen Bescheid der Regulierungsbehdrde die
zulassigen Erlose fur jedes Jahr der Regulierungsperiode vorgegeben.?” Die Anreizregulierung in
Deutschland folgt also dem Budgetprinzip, wonach die Erlésobergrenzen einer Regulierungsperiode
abhangig von den Kosten des Basisjahres gemacht werden (Ausnahme: Kapitalkostenabgleich, s. Un-
terpunkt 4.).38 lllustriert wird dieser Vorgang am Beispiel der zweiten Regulierungsperiode in Abbil-

dung 4.

37Vgl. BNetzA (2015, S. 49 f.).
38Vgl. BNetzA (2017).
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Erlésobergrenze Erlésobergrenze
zu Beginn der bei Ende der
Regulierungsperiode Regulierungsperiode
Ineffiziente
Kosten < Abbau der

(max. 40 %) Ineffizienzen

———
-...____.-__
—

Absenkung um sektoralen
Produktivitatsfortschritt

Effiziente
Kosten
(mind. 60 %)

Keine Absenkung

2019 2023

Abbildung 4: Absenkungspfad der Erlésobergrenze

2.4.2.4 Anpassungen der Erlosobergrenzen

Die von der Regulierungsbehdrde vorgegebenen Erlése werden im Verlauf der Regulierungsperiode
grundsatzlich nicht gedndert. Ausgenommen hiervon sind die dnbK. Bei einer Anderung der dnbK
wahrend einer Regulierungsperiode erfolgt nach § 4 Abs. 3 Nr. 2 ARegV eine Anpassung der Erl6s-
obergrenze zum 1. Januar des jeweiligen Kalenderjahres auf Basis des vorletzten Kalenderjahres (,t-
2-Verzug").

Mit EinfOhrung der ARegV-Novelle zum 16.09.2016 wurde des Weiteren der sogenannte Kapitalkos-
tenabgleich (KKA) eingefihrt. Dieser besteht aus einem Kapitalkostenabzug (KKab) und einem Kapi-
talkostenaufschlag (KKayf). Folglich werden die Kapitalkosten vom allgemeinen Budgetprinzip der
Anreizregulierung geldst und jahrlich angepasst.?® Ziel des KKA ist es somit, jahrlich variierende
CAPEX ohne Zeitverzug in die Erldsobergrenze einflie3en zu lassen.

Der KKap definiert eine Abschmelzung der Kapitalkosten Uber eine Regulierungsperiode hinweg und
wird im Rahmen der Kostenprifung ermittelt und direkt bei der Festlegung der Erlosobergrenze be-
rucksichtigt. Sinkende Kapitalkosten wahrend einer Regulierungsperiode entstehen zum einen durch

39 Vgl. BNetzA (2017).
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abgeschriebene Anlagen und zum anderen durch eine jahrlich sinkende EKV die wiederum aus absin-
kenden Restwerten resultiert. Hingegen konnen steigende Kapitalkosten wahrend einer Regulie-
rungsperiode durch Investitionen nach dem Basisjahr entstehen. Mit dem KKayf finden diese steigen-
den Kapitalkosten ohne Zeitverzug Eingang in die Erlosobergrenze. Der KKaur ist hierbei jedes Jahr
durch den Netzbetreiber bis zum 30.06 zu beantragen.

Mit der ARegV-Novelle wurde des Weiteren auch das Regulierungskonto gem. § 5 ARegV angepasst.
Das Regulierungskonto kann als System zum Ausgleich von Erlésabweichungen verstanden werden.
Da die Festlegqung der Erlésobergrenze zu einem Teil auf Planwerten (insbesondere vorgelagerte
Netzkosten und vermiedene Netzentgelte) beruht, ergeben sich wahrend einer Regulierungsperiode
meist Unterschiede zwischen den erzielbaren Erlosen gemaf3 Erlésobergrenze und den tatsachlich
erzielten Erldsen. Diese Mehr- bzw. Mindererlése werden vom Netzbetreiber auf seinem Regulie-
rungskonto verbucht. Zum 30.06 stellt der Netzbetreiber jahrlich einen Antrag auf Auflésung des Re-
gulierungskontos, die dann verzinst Uber einen Zeitraum von 3 Jahren erfolgt.

2.4.2.5 Qualitatsregulierung und Q-Element

In Ergénzung zu der auf Kosteneffizienz ausgerichteten Regulierung erfolgt auch eine Qualitatsregu-
lierung. Dadurch sollen Netzbetreiber angereizt werden, nicht nur eine hohe Kosteneffizienz zu errei-
chen, sondern auch die Versorgungsqualitat zu gewahrleisten und zu optimieren.

In der Abbildung 5 sind die finf*> Dimensionen der Versorgungsqualitdt dargestellt: Netzzuverlassig-
keit, Produktqualitat, Versorgungssicherheit, Servicequalitdt und Netzleistungsfahigkeit.+*

Versorgungsqualitat

Netz-
zuverlassigkeit

Versorgungs-
sicherheit

Netzleistungs-

Produktqualitat Fahigkeit

Servicequalitat

Abbildung 5: Die fiinf Sdulen der Versorgungsqualitit+?

Als Netzzuverlassigkeit wird die Fahigkeit eines Energieversorgungsnetzes verstanden, Energie unter
Einhaltung bestimmter Qualitatsparameter von einem Ort des Netzes zu einem anderen zu transpor-
tieren. Produktqualitat bezieht sich auf den zeitlichen Verlauf der Spannungen und definiert somit die
technische Qualitat des Produktes.* Versorgungssicherheit bezeichnet Vermeidung von Schaden fir
Menschen und Anlagen. Bei der Servicequalitat wird das Verhaltnis zwischen dem Netzbetreiber und

4% In Europa besteht die Versorgungsqualitdt lediglich aus den vier Dimensionen Netzzuverldssigkeit, Produkt-
qualitat, Versorgungssicherheit und Servicequalitat.

“*Vgl. BNetzA (2019).

42 BNetzA (2019).

43 Fir das Produkt Gas ist die chemische Zusammensetzung des Gases unter Einhaltung eines bestimmten
Druckniveaus maf3geblich.
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seinen Kunden bericksichtigt. Netzleistungsfahigkeit beschreibt die Fahigkeit des Energieversor-
gungsnetzes, die Nachfrage nach der Ubertragung von Energie zu befriedigen.+

Als Mal3 fur die Versorgungsqualitat wird das Qualitatselement gem. §§ 18 - 20 ARegV fir die gesamte
Regulierungsperiode fir jeden Netzbetreiber bestimmt. Diese Qualitdtselement ist in der Formel zur
Bestimmung der Erlésobergrenze eines jeden Netzbetreibers zu bericksichtigen (vgl. Kapitel 3.3.1).
Weichen die Netzbetreiber von den Vorgaben der Regulierungsbehdrden ab, werden mittels Quali-
tatselemente Zu- oder Abschldge auf die Erlésobergrenze vorgenommen.*s

4 Vgl. BNetzA (2019).
45 Vgl. BNetzA (2019).
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3 Modellaufbau und Parametrisierung

Im Rahmen dieser Arbeit wird ein Modell entwickelt, das die 6konomischen Wirkzusammenhange ei-
nes Verteilnetzbetreibers vor dem Hintergrund der Anreizregulierung abbildet. Auf dieser Grundlage
soll die Wirtschaftlichkeit des Netzbetriebs ermittelt werden. Dazu werden die Indikatoren Hohe des
JahresUberschusses und die Hohe der Eigenkapitalverzinsung (ROE) genutzt.

Dazu wird die Methode der Systemanalyse genutzt. Dabei handelt es sich um einen systematischen
und systemischen Ansatz zur modellbasierten Analyse eines Unternehmensbereichs. Die Systemana-
lyse ist geeignet, um komplexe Systeme abzubilden und das Wirkungsgefige zu ermitteln. Dadurch
kann ein Verstandnis des Systemverhaltens erreicht werden.

Basis fur das nachfolgend dargestellte Modell ist das Ertragswertverfahren. Dieses Verfahren wird
grundsatzlich eingesetzt, um eine zukunftserfolgsorientierte Unternehmensbewertung basiert auf
dem Konzept der Kapitalwertmethode durchzufGhren. Dabei wird der Unternehmenswert (Zukunfts-
erfolgswert) durch Kapitalisierung (Diskontierung) der kiinftig entziehbaren finanziellen Uberschisse
auf den Bewertungsstichtag ermittelt. Dabei wird der WACC-Ansatz und ein vereinfachtes Grundmo-
dell ohne Wachstum der ewigen Rente genutzt.

Dazu besteht das Modell aus den Modulen ,Integrierte Unternehmensplanung', ,Anlagevermégen'
und ,Erlésobergrenze'. Nachfolgend wird der grundlegende Aufbau des Modells sowie die Ermittlung
wesentlicher Parameter beschrieben.

3.1 Integrierte Unternehmensplanung

In der integrierten Planung werden alle Vorgange und Geschaftsvorfalle der Unternehmensplanung
abgebildet. Die Planungsrechnung besteht im aus der Gewinn- und Verlustrechnung, der Kapitalfluss-
rechnung und der Bilanz. Es werden somit Ertrags-, Finanz- und Bilanzplanung abgebildet.

Kapitalflussrechnung Bilanz GuVv
Anfangsbestand liquide Mittel Anlagevermdogen Eigenkapital Umsatzerlose
+ Einzahlung r- - Grundsticke - Gezeichnetes Kapital - Netzentgelte (EOG)
- Auszahlung : - Verteilungsanlagen - Kapitalriicklage - Sonst. betriebl. Ertrdge
1 - Jahresiberschuss - + Aufldsung Zuschisse
1
= Endbestand liquide Mittel 1 . - Kosten
1 | Umlaufvermdgen . Dnb. Kosten
1

. . Eorderungen Lul Fremdkapital | - AfA
- Sonst. Forderungen - Sonst. operative Kosten

- Riickstellungen

|
i - Liquide Mittel - Verbindlichkeiten an i + Zinsergebnis
1 Kreditinstitute |
: - Verbindlichkeiten LuL : = Jahresiiberschuss
1 - Sonst. |
: Verbindlichkeiten :
: .
e e e = o o o o o e i e e == -
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Abbildung 6: Zusammenhang zwischen Bilanz, GuV und Kapitalflussrechnung4®

Die Abbildung 6 stellt dabei die Zusammenhange zwischen der Kapitalflussrechnung, Bilanz und GuV
entsprechend dar. So ist der Jahresiberschuss als Ergebnis der GuV malgeblich fir die Ermittlung
der Position Eigenkapital in der Bilanz. Der Endbestand liquider Mittel aus der Kapitalflussrechnung
wird in der Bilanz beim Umlaufvermdgen bericksichtigt.

Ausgangspunkt der Kalkulation des Modells in der GuV, der Bilanz und der Liquiditatsrechnung sind
die Werte des Geschéftsjahres 2006. Diese sind ebenfalls Grundlage fur die EOG-Kalkulation, da das
Jahr 2006 die Kostenbasis fur die 1. Regulierungsperiode bildet. Nachfolgend werden die die einzel-
nen Bestandteile der integrierten Planung und deren Abbildung im Modell kurz beschrieben.

3.1.1  Gewinn- und Verlustrechnung

In der Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) wird der Jahresiberschuss bzw. Jahresfehlbetrag aus der
Differenz der Umsatzerlose und der Kosten ermittelt. Dabei ist ebenfalls das Zinsergebnis als Diffe-
renz von Zinsertrag und Zinsaufwand zu bericksichtigen.

Die jahrlichen Umsatzerlose ergeben sich den Netzentgelten, die der fortentwickelte EOG entspre-
chen, und den jahrlich aufgelosten Zuschissen. Fur die nachfolgenden Untersuchungen wird dabei
angenommen, dass die jdhrlich aufgeldsten Zuschisse sowie die sonstigen Betrage null betragen (vgl.
hierzu auch Kapitel 3.3.4).

Die fir die Ermittlung des Jahresergebnisses in Abzug zu bringenden Kosten ergeben sich aus den
dauerhaften nicht beinflussbaren (dnb) Kosten, den Absetzungen fir Anlagen (AfA)*” und sonstigen
operativen Kosten. In dem vorliegenden Modell werden vorgelagerte und vermiedene Netzentgelte
sowie die Konzessionsabgabe als dauerhaft nicht beinflussbaren Kosten bericksichtigt.“® Unter den
sonstigen operativen Kosten wurden alle Gbrigen Kosten wie Kosten fir Instandhaltung, Verlustener-
gie, Personalaufwand und sonstige Betriebsfihrung subsumiert.

Fir die nachfolgende Analyse wird angenommen, dass die dauerhaft nicht beeinflussbaren Kosten
null betragen. Dabei handelt es sich lediglich um einen durchlaufenden Posten, der in gleicher Hohe
auch Bestandteil der Erl6se und somit ergebnisneutral ist. Die jahrlichen Abschreibungen werden aus-
gehend von den jeweiligen historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten nach der linearen Ab-
schreibungsmethode berechnet. Im Rahmen der Kalkulation werden fir die sonstigen operativen
Kosten branchenweite Erfahrungs- bzw. Durchschnittswerte angesetzt. Dabei wird angenommen,
dass die Kostenpositionen Verlustenergie, Personalaufwand sowie sonstige BetriebsfGhrung aus-
schlieRlich von der GréRe des Netzes (Hohe des Tagesneuwerts) abhangen. Fir die Kostenposition

46 Quelle: Eigene Darstellung.

47 Bezeichnet die Wertminderung des Anlagevermdgens. Der Begriff Abschreibung wird synonym verwendet.
48 GemaR § 11 Abs. 2 ARegV sind noch weitere Kosten als dauerhaft nicht beeinflussbare Kosten anzusetzen. Da
diese Kostenpositionen fir die nachfolgende Analyse im Vergleich eher von untergeordneter Rolle sind, wurde
auf die Beriicksichtigung zu Gunsten einer Komplexitatsreduktion verzichtet.
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Instandhaltung wird bei ausgewahlten Analysen auch das Alter des Netzes berucksichtigt (vgl. Kapitel
3.2.3).

Die Hohe der Zinssdtze zur Ermittlung von Zinsertrag und Zinsaufwand als auch die Verteilung zwi-
schen Eigen- und Fremdkapital fir das betriebsnotwendige Vermdgen werden exogen vorgegeben.
Fir die nachfolgende Analyse erfolgt die Verzinsung der liquiden Mittel mit einem Zinssatzi. H.v. 1 %,
fur Verbindlichkeiten an Kreditinstituten wird ein Zinssatz i. H. v. 3 % angesetzt.

3.1.2 Bilanz

In der Bilanz wird die Mittelverwendung (Aktiva) und die Mittelherkunft (Passiva) dargestellt. Beide
Seiten der Bilanz missen ausgeglichen sein.

Die Aktiva enthalten das Anlage- und Umlaufvermogen des Netzbetreibers. Das Anlagevermdgen
setzt sich zusammen aus den Verteilungsanlagen des Netzes sowie Grundsticken, wobei im Modell
angenommen wird, dass der Grundstickswert null betragt. Die Restwerte der Verteilungsanlagen des
Netzes sind ausgehend von den jeweiligen historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten nach
der linearen Abschreibungsmethode berechnet. Das Umlaufvermdgen setzt sich aus den Forderun-
gen aus Lieferung und Leistung, den liquiden Mittel und den sonstigen Forderungen zusammen.

Fir die Analyse wird angenommen, dass das Umlaufvermdgen zur Halfte aus den Forderungen aus
Lieferung und Leistung besteht. Dabei ist zudem die Umsatzsteuer zu bericksichtigen. Die sonstigen
Forderungen werden mit Null angesetzt. Das verbleibende Umlaufvermdégen entspricht den liquiden
Mitteln. In Ubereinstimmung mit der behérdlichen Praxis der BNetzA wird das Umlaufvermdgen als
1/12 der jahrlichen Netzkosten gekirzt. Fir die Abbildung der Netzkosten wird die fortentwickelte
EOG verwendet.

Die Passiva enthalten das Eigenkapital, die Zuschisse, die Ruckstellungen und die Verbindlichkeiten
des Netzbetreibers. Das Eigenkapital wird aus der Summe des gezeichneten Kapitals, der Kapital-
rucklage und des Bilanzgewinns ermittelt. Das gezeichnete Kapital wird mit den liquiden Mitteln
gleichgesetzt. Die Kapitalricklage ist die Summe aus der akkumulierten Kapitalricklage, dem Bilanz-
gewinn des Vorjahres, des jahrlichen JahresiGberschusses und der Ausschittung des Jahresergebnis-
ses und Entnahme bzw. Einlage.

In der vorliegenden Analyse wird angenommen, dass der Bilanzgewinn sowie die Zuschisse null sind
(vgl. hierzu auch Kapitel 3.3.4). Als Rickstellungen werden 5 Prozent des Personalaufwands ange-
nommen. Die Verbindlichkeiten setzen sich aus Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten, Ver-
bindlichkeiten aus Lieferung und Leistung sowie sonstigen Verbindlichkeiten zusammen. Die Ver-
bindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten sind entsprechend der exogen vorgegebenen Fremdkapi-
talquote kalkuliert. Fur Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung werden 1/12 der operativen Kos-
ten exklusive des Personalaufwands unter Beriicksichtigung der Umsatzsteuer ermittelt. Die sonsti-
gen Verbindlichkeiten ergeben sich aus der Differenz von Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leis-
tung und den Forderungen aus Lieferung und Leistung. Auch dabei ist die Umsatzsteuer entspre-
chend zu bericksichtigen.
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3.1.3 Kapitalflussrechnung

In der Kapitalflussrechnung werden die Zahlungsstrome aus der laufenden Geschaftstatigkeit, der In-
vestitionstatigkeit und der Finanzierungstatigkeit abgebildet.

Der Zahlungsstrom aus der laufenden Geschaftstatigkeit sind der Jahresiberschuss, die Abschreibun-
gen (AfA) sowie die jahrliche Veranderung der Forderungen aus Lieferung und Leistungen, der Rick-
stellungen, der Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung und sonstige Verbindlichkeiten abgebil-
det. Die jahrlichen Abschreibungen in der Kapitalflussrechnung sind ausgehend von den jeweiligen
historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten nach der linearen Abschreibungsmethode be-
rechnet.

Im Zahlungsstrom aus Investitionstatigkeit sind Auszahlungen fir Investitionen in das Anlagevermo-
gen und Einzahlungen aus Zuschissen enthalten, wobei im Modell angenommen wird, dass die Ein-
zahlungen aus Zuschissen null betragen (vgl. hierzu auch Kapitel 3.3.4).

Der Zahlungsstrom aus der Finanzierungstatigkeit beinhaltet Ausschittung der Ergebnisse, jahrliche
Veranderung der Finanzverbindlichkeiten sowie Entnahmen und Einlagen. Dabei wird angenommen,
dass das komplette Jahresergebnis ausgeschittet und der Kapitalricklage zugefihrt wird. Um die
Entnahmen bzw. Einlagen zu kalkulieren, wird die Summe der Zahlungsstrome aus der laufenden Ge-
schaftstatigkeit und Investitionstatigkeit sowie aus der Ausschittung und der jahrlichen Veranderung
der Finanzverbindlichkeiten gebildet. Ist die Summe positiv, wird der Betrag als Entnahme abgezo-
gen. Damit wird der Aufbau von ,,unndtigen™ Kassenbestanden vermieden. Ist die Summe hingegen
negativ, wird der Betrag als Einlage zugefUhrt. Auf diese Weise wird die stabile Eigenkapitalquote
entsprechend der exogenen Modellvorgabe erreicht.

3.2 Anlagevermdgen

In diesem Modul wird das Anlagevermdgen des zu untersuchenden Elektrizitatsnetzes definiert und
fortgeschrieben. Dies ist Grundalge fir die Ermittlung der Abschreibungen sowie der notwenigen In-
vestitionen. Zudem werden die Auswirkung der Altersstruktur auf Hohe der Instandhaltungsaufwen-
dungen hergeleitet.

3.2.1  Synthetisches Modellnetz

Fir die Analyse werden synthetische Modelnetztypen zu Grunde gelegt. Zunachst wird dafir ein ty-
pisiertes Modellnetz eines Elektrizitatsverteilnetzes mit einer Ublichen Verteilung von Anlagengrup-
pen und Betriebsmitteln definiert. Anschlief3ende konnen fir dieses Modellnetz unterschiedliche An-
lagendurchschnittsalter modelliert werden.
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Die anlagengruppenscharfe Zusammensetzung des Modellnetzes ist in der nachfolgenden Tabelle 3
dargestellt und ergibt sich aus einem durchschnittlichen Anteil der Anlagengruppe bei real existieren-
den Verteilnetzen.*® Grundlage ist dabei die Einteilung der Betriebsmittel in die Anlagengruppen nach
Anlage 1 der Stromnetzentgeltverordnung. Zur Vereinfachung und aufgrund der begrenzten Daten-
verfigbarkeit wird die Anzahl der in dem Modell genutzten Betriebsmittelgruppen auf die wesentli-

chen Anlagengruppen eines Stromverteilnetzes begrenzt bzw. zusammengefasst:

Kabel Mittelspannungsnetz,

Kabel 1KV,

AbnehmeranschliUsse,

Ortsnetzstation,

Ortsnetz-Transformatoren, Kabelverteilerschréanke und
Zahler, Messeinrichtungen, Uhren, TFR-Empfanger.

Tabelle 3: Anteil der Betriebsmittel des beispielhaften Stromverteilnetzes
. Anteil am Verteil-
Reihe | Anlagengruppe nettze am Verte
o | Grundsticke 0%
1 | Kabel 220 kV 0%
2 | Kabel 110 kV 0%
3 | Kabel Mittelspannungsnetz 23 %
4 | Kabel 1 kV 54 %
5 | Kabel Abnehmeranschlisse 2%
6 | Freileitungen 110-380kV 0%
7 | Freileitungen Mittelspannungsnetz 2%
8 | Freileitungen 1 kV 0%
9 | Freileitungen Abnehmeranschlisse 0%
10 | Stationseinrichtungen und Hilfsanlagen inklusive Trafo und Schalter 0%
Schutz-, Mess- und Uberspannungsschutzeinrichtungen, Fernsteuer-, Fernmelde-, Fern-
11 | mess- und Automatikanlagen sowie Rundsteuerungsanlagen einschlief3lich Kopplungs-, 0%
Trafo- und Schaltanlagen
12 | Sonstiges 0%
13 | 380/ 220/110/30/10 kV-Stationen o%
14 | Hauptverteilerstationen 0%
15 | Ortsnetzstationen 12 %
16 | Kundenstationen 0%
17 | Stationsgebaude 0%
18 | Allgemeine Stationseinrichtungen, Hilfsanlagen 0%

49 Zur Ermittlung der Werte wurden technische Mengengeriste realer Verteilnetze ausgewertet, welche im Rah-
men von Konzessionsverfahren verdffentlicht wurden.
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. Anteil am Verteil-
Reihe | Anlagengruppe netz
. ortsfeste Hebezeuge und Lastenaufzige einschlief3lich Laufschienen, AuRenbeleuchtung in 0%
3 Umspann- und Schaltanlagen

20 | Schalteinrichtungen 0%
0 Rundsteuer-, Fernsteuer-, Fernmelde-, Fernmess-, Automatikanlagen, Strom- und Span- 0%

nungswandler, Netzschutzeinrichtungen ’
22 | Ortsnetz-Transformatoren, Kabelverteilerschranke 3%
23 | Zahler, Messeinrichtungen, Uhren, TFR-Empfanger 3%
24 | Fernsprechleitungen 0%
25 | Fahrbare Stromaggregate 0%
26 | Grundsticksanlagen, Bauten fir Transportwesen 0%
27 | Betriebsgeb&dude 0%
28 | Verwaltungsgebdude 0%
29 | Geschéftsausstattung (ohne EDV, Werkzeuge/Gerate) 0%
30 | Werkzeuge/ Gerdte 0%
31 | Lagereinrichtung 0%
32 | Hardware 0%
33 | Software 0%
34 | Leichtfahrzeuge 0%
35 | Schwerfahrzeuge 0%

Auf Basis der zuvor dargestellten Verteilung der Anlagengruppe werden Durchschnittsalter und
Grol3e des Stromverteilnetzes bestimmt. Beide Parameter beeinflussen die operativen Kosten sowie
die Kapitalkosten des Netzbetriebs. Mal3geblich fir die Definition der Grol3e ist der Tagesneuwert
des Netzes. Das Durchschnittsalter wird mittels Verteilung der historischen Investitionen festgelegt.
Dabei wird der Tagesneuwert des Netzes prozentual auf 10-Jahres-Zeitrdume aufgeteilt. Dadurch
kdnnen Zeitrdume mit Investitionsschwerpunkten gesetzt werden. Die Aufteilung innerhalb dieser
10-Jahres-Zeitrdume folgt einer zufalligen Verteilung. Dies ist in Abbildung 7 dargestellt.
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Investitionen
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Abbildung 7: Historische Verteilung des Anlagevermégens

In der nachfolgenden Untersuchung werden zundchst 3 typisierte Modellnetze betrachtet, welche
sich hinsichtlich des Zeitpunktes und des Bedarfs an erforderlichen Ersatzinvestitionen unterschei-
den:

- Netz mit sinkendem Restwert,
- Netz mit steigendem Restwert und
- Netzim eingeschwungenen Zustand (mit konstantem Restwert).

Die Modellnetze haben zum Stichtag 31.12.2016 ein Tagesneuwert i. H. v. 10 Mio. €.

3.2.2 Investitionsplanung

Zur Fortschreibung des Anlagevermdgens erfolgt eine detaillierte Investitionsplanung. Bei den Un-
tersuchungen werden nur Erneuerungsinvestitionen vorgenommen, auf Erweiterungsinvestitionen
wird verzichtet.

Malgeblich fir die Investitionsplanung ist das kaufmannische Mengengerist, in dem die Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten sowie das Anschaffungsjahr fir jede Komponente enthalten sind. Der
Zeitpunkt der Ersatzinvestitionen orientiert sich an den betriebsgewohnlichens® Nutzungsdauern ge-
maf Anlage 1 StromNEYV (vgl. nachfolgende Tabelle 4). Dabei ist zu Beginn der Analyse zu entschei-
den, ob die untere oder obere betriebsgewohnliche Nutzungsdauer genutzt werden soll. Dies Ent-
scheidung kann anlagengruppenscharf erfolgen, ist dann jedoch fir alle entsprechenden Betriebsmit-
tel einheitlich giltig.

5° Die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer wird auch als technisch-wirtschaftliche Nutzungsdauer bezeichnet.
Dies ist von der technischen Nutzungsdauer abzugrenzen.
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Tabelle 4: Nutzungsdauern gem. Anlage 1 StromNEV sowie technische Nutzungsdauer je Betriebsmittel

Reihe | Bezeichnung Ur;\lt;re o:\;ge Tiz:;“
ND5*
1| Kabel 220 kV 40 50 70
2 | Kabel 1120 kV 40 50 70
3 | Kabel Mittelspannungsnetz 40 45 70
4 | Kabel 1 kV 40 45 70
5 | Kabel AbnehmeranschlUsse 35 45 60
6 | Freileitungen 110-380kV 40 50 60
7 | Freileitungen Mittelspannungsnetz 30 40 60
8 | Freileitungen 1 kV 30 40 50
9 | Freileitungen Abnehmeranschlisse 30 35 50
10 | Stationseinrichtungen und Hilfsanlagen inklusive Trafo und Schalter 35 45 60
Schutz-, Mess- und Uberspannungsschutzeinrichtungen, Fernsteuer-, Fern-
11 | melde-, Fernmess- und Automatikanlagen sowie Rundsteuerungsanlagen 25 30 50
einschlie3lich Kopplungs-, Trafo- und Schaltanlagen
12 | Sonstiges 20 30 30
13 | 380/ 220/110/30/10 kV-Stationen 25 35 60
14 | Hauptverteilerstationen 25 35 60
15 | Ortsnetzstationen 30 40 70
16 | Kundenstationen 30 40 70
17 | Stationsgebaude 30 50 50
18 | Allgemeine Stationseinrichtungen, Hilfsanlagen 25 30 50
19 ortsfeste Hebgzeuge und Lastenaufzige einschlieflich Laufschienen, Auf3en- o 30 30
beleuchtung in Umspann- und Schaltanlagen
20 | Schalteinrichtungen 30 35 60
" Rundsteuer-, Fernsteuer-, Fernmelde-, Fernn?es.s-, Automatikanlagen, o 30 60
Strom- und Spannungswandler, Netzschutzeinrichtungen
22 | Ortsnetz-Transformatoren, Kabelverteilerschranke 30 35 60
23 | Zahler, Messeinrichtungen, Uhren, TFR-Empfanger 20 25 60
24 | Fernsprechleitungen 30 40 40
25 | Fahrbare Stromaggregate 15 25 25
26 | Grundstiicksanlagen, Bauten fir Transportwesen 25 35 35
27 | Betriebsgeb&aude 50 60 60

5 Annahmen fir die technische Nutzungsdauer entstammen Praxiserfahrungen. Fir Betriebsmittel, fir die
keine technische Nutzungsdauer bekannt ist, wird die obere Nutzungsdauer genutzt.
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Reihe | Bezeichnung U:::;re O:)lg'e Tzz:?
NDs*

28 | Verwaltungsgebaude 60 70 70

29 | Geschéftsausstattung (ohne EDV, Werkzeuge/Gerate) 8 10 10

30 | Werkzeuge/ Gerdte 14 18 18

31 | Lagereinrichtung 14 25 25

32 | Hardware 4 8 8

33 | Software 3 5 5

34 | Leichtfahrzeuge 5 5 5

35 | Schwerfahrzeuge 8 8 8

Alternativ kann auch eine andere Nutzungsdauer bspw. die technischen Nutzungsdauern gewahlt
werden. Dann ermittelt sich der Zeitpunkt der Reinvestition anhand nachfolgender Formel (1). Dabei
stellt x die Anzahl der die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer Ubersteigenden Jahre dar.

Investitionsintervall = ND + x (1)

Die Hohe der Ersatzinvestitionen wird anhand der Indizierung der historischen Anschaffungs- und
Herstellungskosten ermittelt. Zur Berechnung dieser TNW enthalt das Modell fir jede Anlagengruppe
einen Index Uber die historische Preisentwicklung. Dazu werden die von der BNetzA veroffentlichten
Indexreihen fir die in Elektrizitatsverteilnetzen vorhandenen Anlagengruppen genutzt. Aus diesen
Werten wird ein durchschnittlicher Preisanstieg abgeleitet und verwendet, um die zukinftigen Preise
pro Anlagengruppe abzuschatzen

Soweit nicht anders angegeben, werden Ersatzinvestition am Ender der oberen betriebsgewohnli-
chen Nutzungsdauer gem. Die Indizierung der Anschaffungs- und Herstellungskosten der Betriebs-
mittel erfolgt zur Vereinfachung mit einem konstanten Wert i. H. v. 1,2 % p. a. In den nachfolgenden
Untersuchungen wird dabei das Jahr 2016 als Referenzjahr zu Grunde gelegt.

In dem Modell kann ein bestehender Investitionsstaus* gemaf3 exogenen Vorgaben aufgeldst werden.
Dazu wird zundchst die Hohe der unterlassenen Investitionen pro Anlagengruppe und Jahr ermittelt.
Diese wird Uber die exogen vorgegebene Anzahl an Jahren, Gber die der Investitionsstau aufgeldst
werden soll, gleichmaRig verteilt. Fir die Hohe der zusatzlich notwendigen jahrlichen Investitionen
wird der Tagesneuwert pro Betriebsmittel und Jahr berechnet. Dazu wird ebenfalls das Indexverfah-
ren genutzt. In der nachfolgenden Abbildung 8 ist die Aufldsung eines Investitionsstaus beispielhaft
dargestellt.

52 Als Investitionsstau wird ein Zustand bezeichnet, wenn notwendige Investitionen Uber einen langeren Zeit-
raum unterlassen werden. Der Begriff Sanierungsstau wird haufig synonym verwendet.
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Auflosung Investitionestau
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Abbildung 8: Auflosung eines Investitionsstaus

Die blau dargestellte Investition stellen die notwendigen Reinvestitionen von Kabel nach Ablauf der
technisch-wirtschaftlichen Nutzungsdauer dar. Unter der Annahme, dass diese Reinvestitionen un-
terlassen wurden, ergibt sich aus der Summe der Investitionsstau. Die rot dargestellten Investitionen
stellen die Reinvestitionen zur Aufldsung des Investitionsstaus Uber einen exogen vorgegebenen Zeit-
raum von 10 Jahren dar.

3.2.3 Instandhaltung

Die Modellierung des Alterungsverhalten zur Verteilung der Instandhaltungskosten Gber die Betriebs-
jahre wird anhand der Schadens- und Stérungsrate vorgenommen. Dazu wird zundchst die Schadens-
und Stoérungsrate der einzelnen Betriebsmittelgruppen ermittelt. Anschliel3end wird der durch-
schnittliche Uber die gesamte Nutzungsdauer konstant angenommene Instandhaltungsaufwand ent-
sprechend Uber die Nutzungsdauer der Betriebsmittel verteilt. Dieses Vorgehen basiert auf der An-
nahme, dass ein Zusammenhang zwischen dem Auftreten einer Stérung und dem Bedarf fir Instand-
haltung und Erneuerung besteht, der sich in dem Instandhaltungsaufwand widerspiegelt.

Zur Modellierung des Alterungsverhaltens werden die Schadens- und Stérungshaufigkeiten pro Be-
triebsmittelgruppe aus der Literaturs® genutzt, welche anhand einer Weibull-Verteilung* in eine

53 Dabei werden im Wesentlichen Ergebnisse der Forschungsgemeinschaft fir Elektrische Anlagen und Strom-
wirtschaft e.V. sowie des Forums Netztechnik / Netzbetrieb im VDE (FNN) (2011, S. 48 und S. 56) genutzt sowie
auf unternehmenseigene Erkenntnisse zurickgegriffen.

54 Die Weibull-Verteilung ist eine statistische Verteilung, die die Ausfallwahrscheinlichkeit Uber die gesamte Le-
bensdauer von (elektrischen) Bauteilen beschreibt. Vgl. dazu auch Zacks (1984), Mudholkar et al. (1993), Cre-
vecoeur (1993, 1994), Pal et al. (2006) und Liu et al. (2013).
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Funktion zur Beschreibung der Stérungs-/Ausfallwahrscheinlichkeit Gberfuhrt werden. Bei techni-
schen Systemen konnen drei wesentliche Fehlertypen beobachtet werden, welche sich mit drei

Weibull-Verteilungen abbilden lassen. Bei den Fehlertypen handelt es sich um

e frihe Ausfalle in der Einlaufphase,
e konstante zufallige Fehler in der Betriebsphase und

e Ermidungs- und Verschleif3ausfalle aufgrund von Alterung am Ende der Produktlebens-

dauer.>s

Daraus resultiert die sogenannte Badewannen-Kurve, welche in der nachfolgenden Abbildung darge-
stelltist. Dabei wird die Fehlerrate in parts per million Gber die Betriebsdauer fir die unterschiedlichen

Fehlertypen abgebildet.5

Fehlerrate A

Gesamtfehlerrate

zuféllige
_Fehler _

’
Alterungs-
fehler

-
o

so*”
2

Abbildung 9: Zeitlicher Verlauf der Summe aller Fehlerraten (Bandenwannen-Kurve)s?

Betriebsdauer t

Nachfolgend wird zunachst die Ermittlung der Modellfunktion, die das Alterungsverhalten der Be-
triebsmittel anhand der jahrlichen Schadens- und Storungsrate abbildet, fir die einzelnen Betriebs-
mittelgruppen erlautert. Die diskrete Schadens- und Stérungsraten h; stellen die Eingangsdaten der
Modellierung des Alterungsverhaltens dar. Diese werden entsprechend der nachfolgenden Formel (2)

berechnet. Dabei ist Ns die Anzahl der relevanten Ereignisse, Ms das entsprechende Mengengerist
und T, der Betrachtungszeitraum.®

C Mg T,

hs

55Vgl. Eberlin et al. (2014, S. 10).

6 Vgl. Eberlin et al. (2014, S. 10 ff.).
57Vgl. Eberlin et al. (2014, S. 12).
$8Vgl. FGH (2013, S. 49).
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Zunachst wird dazu die Stérungsrate fur die unterschiedlichen Kabeltypen VPE und Papiermasse er-
mittelt, welche in den nachfolgenden Abbildungen dargestellt sind.

Kabel (VPE)
0,25
0,2

3z
& 015
2 s Schaden mit Storung
=}
g ot mmmmm Schaden ohne Stérung

0,05 11— e Expon. (Schaden mit Stérung)

O meeeeeeseesmsseeisseeesisessssessses pesereriiTL LI | |
1 3 5 7 9 1113151719 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39

Betriebsjahr

Abbildung 10: Stérungsrate Kabel (VPE)59

Im Vergleich zu den Daten fUr VPE-Kabel liegen fir Papiermasse-Kabel Daten fir einen langeren Zeit-
raum vor.

Kabel (Papiermasse)

0,14
0,12

0,1
0,08

s Schaden mit Storung
0,06

Storungsrate

0,04 mmmmm Schaden ohne Stérung

e 1-.-.-.-.-.;I|i;nnmn-m'nﬂﬂhhmnIl it

(o]
1 5 9 13 17 21 2529 33 37 41 45 49 53 57 61 6569 73 77
Betriebsjahr

--------- Expon. (Schaden mit Stérung)

Abbildung 11: Stérungsrate Kabel (Papiermasse)®°

Da bei der Untersuchung nicht nach Kabeltypen unterschieden wird, werden beide Kabel des Typs
VPE und Papiermassen fir die nachfolgende Untersuchung gemeinsam betrachtet. Die gemeinsame
Storungsrate ist in nachfolgender Abbildung dargestellt.

59Vgl. FGH (2013, S. 152).
o vgl. FGH (2013, S. 157).

Becker Bittner Held Consulting AG Seite 34/ 89



BECKER BUTTNER HELD

Kabel (VPE und Papiermasse)
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Abbildung 12: Stérungsrate fiir Kabel (VPE und Papiermasse)®*

Die Storungsrate fur Kabel nach der Weibull-Verteilung ist in nachfolgender Abbildung dargestellt
und kann durch folgende Gleichung beschrieben werden: A = 0,0001x* - 0,003x + 0,4602.

Da fir Freileitungen Daten nicht in ausreichendem Umfang zur Verfigung stehen, wird die Storungs-
rate auf Grundlage der Storungsrate fir Kabel abgeschétzt. Dabei wird aufgrund der geringeren Nut-
zungsdauer und einer hoheren Stérungshdufigkeit angenommen, dass die Stérungsrate fir Freilei-
tungen oberhalb der Stérungsrate fir Kabel liegt und einen hoheren Anstieg hat. Die Storungsrate fir
Freileitungen ist ebenfallsin nachfolgender Abbildung dargestellt und kann durch folgende Gleichung
beschrieben werden: A = 0,00011x? - 0,003X + 0,0702.

Storungsrate fur Kabel und Freileitung
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Abbildung 13: Stérungsrate fir Kabel und Freileitungen

Die Storungsrate fir Transformatoren ist in nachfolgender Abbildung dargestellt und kann durch fol-
gende Gleichung beschrieben werden: A = 6E-5x* - 0,0023X + 0,0425.

62 Quelle: FGH (2013, S. 152, 157).
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Abbildung 14: Stérungsrate von Transformatoren

Die Storungsrate fir Schaltanlagen ist in nachfolgender Abbildung dargestellt und kann durch fol-
gende Gleichung beschrieben werden: A = 2,16E-5x* - 0,001x + 0,0108.

Schaltanlagen
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Abbildung 15: Stérungsrate fir Schaltanlagen

Anhand der zuvor ermittelten Stoérungsfunktion wird nachfolgend die Verteilung des Instandhal-
tungsaufwands vorgenommen. Dazu wird zundchst von dem kaufmannischen Mengengerist ein
technisches Mengengerist abgeleitet. Anschlief3end wird der Instandhaltungsaufwand pro Betriebs-
mittel ermittelt.

Die Modellnetze (vgl. Kapitel 4.2.1) sind in Form des kaufmannischen Mengengerists hinterlegt. In
der vorangegangenen Formel (2) wird die Storungsraten jedoch auf Basis des technischen Mengen-
gerUstes ermittelt. Daher ist eine entsprechende Anpassung der Formel erforderlich. Dies erfolgt im
Wege einer Abschatzung der durchschnittlichen Investitionshohen je Betriebsmittel Inv,, die in der
Formel (3) das technische Mengengerist ersetzen. Dabei ergeben die Anzahl der relevanten Ereig-
nisse und der Betrachtungszeitraum die Storungen je betriebsmittelabhdangigem Investitionsvolu-
men und Betriebsjahr hs,. Das Produkt ergibt die Stérungen je Betriebsmittel und Betriebsjahr hs.
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Dazu werden die in der nachfolgenden Tabelle 5 dargestellten durchschnittlichen Investitionshéhen
pro Betriebsmittel herangezogen.®

Tabelle 5: Instandhaltungskosten nach Betriebsmittelgruppe®

Betriebsmittel Typ Kosten (in Tsd.)
Kabel
Niederspannung 45 €/km
Mittelspannung 75 €/km
Freileitung
Niederspannung 25 €/km
Mittelspannung 35 €/km

Transformator/Station

250 kVA 5€
400 kVA 6€
630 kVA 8¢
1000 kVA 1€
1250 kVA 12€
Kompaktstationen 20€

Um anschlieRend die operativen Kosten abzuschatzen, wird angenommen, dass es einen fixen Kos-
tenbetrag je Storung fir Instandhaltung und Erneuerung gibt. Dieser Kostenbetrag variiert je nach
Anlagengruppe und Typ des Betriebsmittels. Wird der Kostenbetrag x mit der Anzahl der Stérungen
fur jedes Betriebsjahr a multipliziert, ergeben sich hieraus die Kosten fir das jeweilige Betriebsmittel
wahrend seiner Nutzungsdauer exp, die in Formel (4) dargestellt sind. Dabei ist ai das letzte Betriebs-
jahr.

exp = ) hy(@) s x (4)
a=1

62 Die Daten aus Consentec (2006) wurden anhand weiterer Erfahrungswerte modifiziert. Die Abschatzungen
aus Consentec (2006) sind in der Anhang 3 dieses Berichts dargestellt.
83 Quelle: Consentec (2006) und unternehmensinterne Ansatze.
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Aktuell liegen offentlich keine Daten Uber die Kosten je Storung und Betriebsmittel vor. Basis fir die
Abschatzung sind die durchschnittlichen jahrlichen Betriebskosten eines Betriebsmittels als Prozent-
satz der Investitionshohen. Diese sind in der nachfolgenden Tabelle 6 dargestellt.®

Tabelle 6: Jihrliche Betriebskosten in Prozent der Investitionskosten fiir Stromnetze®s

Betriebsmittel Jahrliche Betriebskosten in Prozent der Investitionshéhen
Freileitung 1,30 %
Kabel 0,40 %
Transformator 0,60 %
Schaltfeld 0,90 %

Unter der Annahme, dass fir die Abschatzung der durchschnittlichen Betriebskosten die gleichen
Nutzungsdauer wie im vorliegenden Modell angesetzt wurden, konnen anhand nachfolgender For-
mel (5) die Betriebskosten einer Anlage Uber die gesamte Nutzungsdauer ermittelt werden. Dabei
stellt y die jahrlichen Betriebskosten in Prozent der Investitionshohe dar.

y *ai * Inv
100 (5)

exp =
Mit der nachfolgenden Formel (6) konnen die Kosten je Stérung x ermittelt werden.

y *ai * Inv
x = .
100 * Y% hg,(a) (6)

In den nachfolgenden Abbildungen ist beispielhaft die Entwicklung der jahrlichen Betriebskosten
sowie der jahrlichen Betriebskosten in investitionshéen fur fir ein Mittelspanungskabel mit einem
Wert von 20.000 € dargestellt. Im weiteren Verlauf wird ein linearer Zusammenhang zwischen der
Grol3e des Netzes und der Hohe der Betriebskosten pro Betriebsmittel angenommen.

6 Fir die Abschatzung werden erneut die Ergebnisse der Studie der Consentec (2006) herangezogen und an-
hand weiterer Erfahrungswerte der BBHC modifiziert. Die Abschdtzungen der Consentec (2006) sind in der An-
hang 3 zu diesem Bericht dargestellt.

85 Vgl. Consentec (2006)
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Jahrliche Betriebskosten Jahrliche Betriebskosten in Prozent
der Investitionshdhen
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Abbildung 16: Jdhrliche Betriebskosten fir Kabel Abbildung 17: Jihrliche Betriebskosten in Prozent der Inves-
titionskosten fir Kabel

Der Instandhaltungsaufwand wird nun anhand der zuvor ermittelten Stérungsrate anhand der Alters-
struktur verteilt. Wie in nachfolgender Abbildung ersichtlich wird, sind die Auswirkungen bei einem
Netz, bei dem Ersatzinvestitionen nach Ablauf der oberen betriebsgewdhnlichen kalkulatorischen
Nutzungsdauer vorgenommen werden, minimal. Die Instandhaltungskosten sind in einem begrenz-
ten Rahmen relativ gleichmaf3ig Uber die gesamte Laufzeit. Die Absenkung des Instandhaltungsauf-
wands bei Kabel in den letzten 10 Jahren ist in der Altersstruktur der Betriebsmittel begrindet. Zum
Ende des Betrachtungszeitraums sind Uberdurchschnittlich viele Betriebsmittel mit einem geringes
bis mittleres Alter vorhangen. Wirde man ein Netz mit einer gleichmafigen Alternsstruktur betrach-
ten, wirde sich auch fir Kabel ein gleichmaRiger Instandhaltungsaufwand ergeben.

Instandhaltungsaufwand (T«€)
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e Kabe| e Freileitung === Schalt- und Trafoanlagen (inkl. Kabelverteiler)

Abbildung 18: Instandhaltungskosten bei Ersatzinvestitionen nach Ablauf der oberen betriebsgewdhnlichen kalkulatorischen
Nutzungsdauer

Wird jedoch ein Netz betrachtet, bei dem Ersatzinvestitionen erst nach Ablauf der technischen Nut-
zungsdauer vorgenommen werden, sind gréf3ere Auswirkungen erkennbar. Insbesondere in den letz-
ten Jahren steigt der Instandhaltungsaufwand fir die Kabel deutlich an.
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Abbildung 19: Instandhaltungsaufwand in Abhdngigkeit vom Alter der Betriebsmittel

Dies konnte als Indiz dafir gelten, dass, wie in dem aktuellen Regulierungsregime vorgesehen, die
obere betriebsgewdhnliche kalkulatorische Nutzungsdauer als ein betriebswirtschaftlicher Zeitpunkt
fur Ersatzinvestitionen angesehen werden. Fir den Ersatz von Betriebsmitteln gilt es den optimalen
Zeitpunkt zu wdhlen, um die Summe aus kalkulatorischen Kosten, Instandhaltungskosten und Kosten
von Versorgungsunterbrechungen zu minimieren. In der nachfolgenden Abbildung ist der Zusam-

menhang skizzenhaft dargestellt.

Gesamtkosten

Investitions- und
Betriebskosten

Kosten von

] Versorgungs-
' ! T———aKunden
1 : i 2 unterbrechungen

optimaler Versorgungszuvertassigkeit

Abbildung 20: Zusammenhang zwischen Versorgungszuverldssigkeit und Kosten®®

€6 Vgl. Forum Netztechnik / Netzbetrieb im VDE (FNN) (2013, S. 5).
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3.3 Erlosobergrenze

Dieses Modul dient zur Bestimmung der Erlésobergrenze gemaf3 den Vorgaben der Anreizregulie-
rungsverordnung (nachfolgend: ARegV). In dem Modell wird der Zeitraum 2009 bis 2038 abgebildet
und umfasst somit nach aktuellem Stand die 1. bis 6. Regulierungsperiode. Bei den nachfolgenden
Analysen wird die Novelle der ARegV, welche am 17.09.2016 in Kraft getreten ist und bereits fir die
3. Regulierungsperiode gilt, bericksichtigt. Das zentrale Element der Novellierung der ARegV liegtin
der EinfUhrung des Kapitalkostenabgleichs bei Verteilnetzbetreibern, welcher aus dem Kapitalkos-
tenabzug und Kapitalkostenaufschlag besteht. Dadurch soll der Zeitverzug fir die Refinanzierung von
Investitionen beseitigt und die Investitionen der Verteilnetzbetreiber geférdert werden. Der jahrliche
Kapitalkostenabgleich I6st die bestehenden Instrumente wie den Sockeleffekt, den Erweiterungsfak-
tor und Investitionsmalénahmen ab.

3.3.1 Bestimmung der Erl6sobergrenze

Im Rahmen der Anreizregulierung werden die zuldssigen Erlose ab dem Jahr 2009 durch die Bestim-

mung der Erl6sobergrenzen ermittelt. Fir die erste und zweite Regulierungsperiode wird die Erlos-
obergrenze anhand der nachfolgenden Formel (7) ermittelt:®
VPI,

EO, = KAauye + (Khumyg + (1= V) x Kayo) » (5ot = PR« EF + €,

VPI, (7)

+ (VK. — VK,) + S;

Die Erlosobergrenze ist die Summe des dauerhaft nicht beeinflussbaren Kostenanteils KAgnb,: und der
der vorUbergehend nicht beeinflussbarer Kostenanteils im Basisjahr KAunb,0 und des beeinflussbarer
Kostenanteil im Jahr t der jeweiligen Regulierungsperiode Ky multipliziert mit der Differenz aus dem
Quotienten des Verbraucherpreisgesamtindexes fir das Jahr t der jeweiligen Regulierungsperiode
VPl und dem durch das Statistische Bundesamt verdffentlichter Verbraucherpreisgesamtindexes fur
das Basisjahr VP, sowie des generellen sektoralen Produktivitatsfaktors fur das Jahr t der jeweiligen
Regulierungsperiode PF; und dem Erweiterungsfaktor EFfUr das Jahr t der jeweiligen Regulierungs-
periode sowie erganzt um die Zu- und Abschlage auf die Erlosobergrenze im Jahr t der jeweiligen Re-
gulierungsperiode Qy, der Differenz aus des volatilen Kostenanteils im Jahr t der jeweiligen Regulie-
rungsperiode VK:und des volatiler Kostenanteil im Basisjahr VK, und der Summe der Zu- und Ab-
schlage auf die Erlésobergrenze S:. In Analogie zu dem Term VPI/VPI, ist PF; dabei durch Multiplika-
tion der einzelnen Jahreswerte einer Regulierungsperiode zu bilden. Der beeinflussbare Kostenanteil
im Jahr t der jeweiligen Regulierungsperiode ergibt sich aus der Multiplikation des beeinflussbarer
Kostenanteil fir das Basisjahr Kap,o und dem Verteilungsfaktor fir den Abbau der Ineffizienzen im Jahr
t der jeweiligen Regulierungsperiode V;

Bisher wurden die Kapitalkosten fir die gesamte nachfolgende Regulierungsperiode auf dem Niveau
des Basisjahres festgelegt, obwohl sinkende Restbuchwerte des Sachanlagevermdgens der Be-
standsanlagen die Kapitalkosten reduzieren bzw. Neuinvestitionen nach dem Basisjahr die Kapital-
kosten erhchen. Ziel der Novellierung der ARegV ist es, die Kapitalkosten mittels Kapitalkostenabzug

& Vgl. Anlage 1 ARegV; fur die Festsetzung der Erlésobergrenze der ersten Regulierungsperiode wird die
Summe der Zu- und Abschlage auf die Erlésobergrenze nach § 5 Abs. 3 nicht bericksichtigt.
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und Kapitalkostenaufschlag ohne Zeitverzug in der jeweiligen Erlésobergrenze abzubilden. Der Kapi-
talkostenabschlag als Summe der kalkulatorischen Abschreibung, der kalkulatorischen Eigenkapital-
verzinsung, der kalkulatorischen Gewerbesteuer und des Aufwands fir Fremdkapital ergibt sich dabei
aus der Differenz der Kapitalkosten im Basisjahr zu den fortgeschriebenen Kapitalkosten im jeweili-
gen Betrachtungsjahr. Fir betriebsnotwendige Anlagegiter, welche im Zeitraum vom 01.01. 2007 bis
einschlieflich 31.12.2016 erstmals aktiviert wurden, gilt eine Ubergangsregelung gemaf § 34 Abs. 5
ARegV. Fur diese Anlagenguter bleiben in der 3. Regulierungsperiode die kalkulatorischen Restwerte
des Basisjahres als weitere Berechnungsgrundlage konstant und werden noch nicht fortgeschrieben.
Diese Ubergangsregelung soll mégliche aus dem Systemwechsel resultierende RenditeeinbufRen aus-
gleichen. Der Kapitalkostenaufschlag ergibt sich aus der Summe der kalkulatorischen Abschreibung,
der kalkulatorischen Verzinsung und der kalkulatorischen Gewerbesteuer fir die Neuinvestitionen,
welche nach dem Basisjahr durchgefihrt wurden. Daher ist ab der dritten Regulierungsperiode die
nachfolgende Formel (8) zur Bestimmung der Erlésobergrenze anzuwenden.®® Der Kapitalkostenauf-
schlag KKA: wird gemaf3 § 10a ARegV fir das Jahr t der jeweiligen Regulierungsperiode ermittelt.

BO VPIL‘
EO, = KAgnp: + (KAvnb.O + (L= V) * KApo + _) : (VPI
0

- PFt) + KKA,
T 8)

+ Qt + (VKt - VKo) + St’

Als dauerhaft nicht beeinflussbare Kostenbestandteile gelten Kosten gemal’ § 11 ARegV. Dazu ge-
hohten Kosten aus Konzessionsabgabe, Betriebssteuern, vorgelagerten und vermiedene Netzentgel-
ten. Gemal} § 11 Abs. 3 gelten als voribergehend nicht beeinflussbare Kostenanteile die Gesamtkos-
ten abziglich der dauerhaft nicht beeinflussbaren Kostenanteile des Ausgangsniveaus und des Kapi-
talkostenabzugs des jeweiligen Jahres der Regulierungsperiode multipliziert mit dem nach § 15 ermit-
telten bereinigten Effizienzwert. Gemald § 11 Abs. 4 ergeben sich die beeinflussbaren Kostenanteile
des jeweiligen Jahres der Regulierungsperiode die Gesamtkosten nach Abzug der dauerhaft nicht be-
einflussbaren Kostenanteile des Ausgangsniveaus, nach Abzug des Kapitalkostenabzugs des jeweili-
gen Jahres der Regulierungsperiode und nach Abzug der voribergehend nicht beeinflussbaren Kos-
tenanteile.

Die vorUbergehend nicht beeinflussbaren Kostenanteile und beinflussbaren Kostenanteile bestehen
aus aufwandsgleichen und kalkulatorischen Kosten. Die aufwandsgleichen Kosten sind der GuV zu
entnehmen. Dazu zahlen Kosten fir Instandhaltung, Verlustenergie, Personalaufwand und sonstige
Betriebsfuhrung. Die kalkulatorischen Kosten bestehen aus den kalkulatorischen Abschreibungen
nach § 6 StromNEYV, der kalkulatorischen Eigenkapitalverzinsung nach § 7 StromNEV und einer kalku-
latorischen Gewerbesteuer nach § 8 StromNEV. Zur Ermittlung der kalkulatorischen Kostenpositio-
nen sind relevante Daten dem Anlagevermdgen sowie der Bilanz zu entnehmen. Die Ermittlung der
dafir notwenigen Eigenkapitalverzinsung wird im nachfolgenden Kapitel erlautert.

8 Vgl. Anlage 1 ARegV.
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3.3.2 Ermittlung der Eigenkapitalzinssatze

Wie bereits dargestellt, wird mit dem Modell der Zeitraum von 2009 bis 2038 abgebildet. Dies umfasst
die erste bis einschlief3lich, nach aktuellem Stand, sechste Requlierungsperiode. Nur fir die erste bis
dritte Regulierungsperiode waren zum Zeitpunkt der Modellerstellung und DurchfGhrung der Unter-
suchungen die Eigenkapitalzinssatze zur Ermittlung der kalkulatorischen Kosten Zinssatze bekannt.
Daher sind die Eigenkapitalzinssatze fur die nachfolgenden Regulierungsperioden abzuschétzen. Die
Bestimmung eins angemessenen (risikoadaquaten) Zinssatzes fur die Eigenkapitalverzinsung er-
folgte anhand der Vorgaben der Stromnetzentgeltverordnung. Gemaf(3 § 7 Abs. 4 StromNEV darf ,der
auf das betriebsnotwendige Eigenkapital, das auf Neuanlagen entféllt, anzuwendende Eigenkapital-
zinssatz [...] den auf die letzten zehn abgeschlossenen Kalenderjahres bezogenen Durchschnitt der
von der Deutschen Bundesbank veroffentlichten Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere in-
landischer Emittenten zuziglichen eines angemessen Zuschlags zur Abdeckung netzbetriebsspezifi-
scher unternehmerischer Wagnisse nicht Uberschreiten. Der auf das betriebsnotwendige Eigenkapi-
tal, das auf Altanlagen entfallt, anzuwendende Eigenkapitalzinssatz ist zusatzlich um den auf die letz-
ten zehn abgeschlossenen Kalenderjahre bezogenen Durchschnitt der Preisdnderungsrate gemal3
dem vom Statistischen Bundesamt veréffentlichten Verbraucherpreisgesamtindex zu ermafigen. "
Gemald § 7 Abs. 5 StromNEV ist , die Hohe des Zuschlags zur Abdeckung netzbetriebsspezifischer un-
ternehmerischer Wagnisse [...] insbesondere unter Bericksichtigung folgender Umstdnde zu ermit-
teln:

- Verhdltnisse auf den nationalen und internationalen Kapitalmarkten und die Bewertung von
Betreibern von Elektrizitatsversorgungsnetzen auf diesen Markten;

- durchschnittliche Verzinsung des Eigenkapitals von Betreibern von Elektrizitdtsversorgungs-
netzen auf auslandischen Markten;

- beobachtete und quantifizierbare unternehmerische Wagnisse."”°

Die Eigenkapitalzinssatze werden mittels Capital Asset Pricing Model (CAPM) gemal’ den Ausfihrun-
gen des Instituts der Wirtschaftsprifer (IDW)* ermittelt.”> Nachfolgend ist die Bestimmung der un-
ternehmensindividuellen Rendite vor Steuern in Formel (9) dargestellt.

,’,}_VST — rf + ﬂ] * erSt (9)

Der risikolose Basiszins r; wird dabei mit der Risikopramie addiert. Die Risikopramie ergibt sich aus
dem Produkt der Markrisikopramie ry5t (Differenz aus Marktrendite und risikolosem Basiszins) und
dem Risikofaktor . Der Risikofaktor § bezieht sich auf ein unverschuldetes Unternehmen und ist so-

9 Vgl. § 7 Abs. 4 StromNEV.

7°Vgl. § 7 Abs. 5 StromNEV.

7+Vgl. IDW (2007, S. 103 ff.).

72 Zur Verwendung des CAPM-Verfahrens zur Ermittlung der Eigenkapitalkosten in der Entgeltregulierung siehe
auch Stehle (2016).
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mit um das Finanzierungsrisiko eliminiert. Fir den unternehmensspezifischen Risikofaktor ist die Ka-
pitalstruktur des Unternehmens in Form des Verschuldungsgrades v, dargestellt in Formel (11), ge-
mald der Formel (10) zu bericksichtigen.

,Bverschuldet = ﬁunverschuldet * (1 + U) (10)
mitv = FK/EK (11)

Als Risikofaktor § fir ein unverschuldetes Unternehmen wird der Wert in Hhe von o,3g fir die erste
und zweite sowie in Hohe von o,4 fir nachfolgenden Regulierungsperioden verwendet. Die Ermitt-
lung risikolosen Zinssatz erfolgt nach der Svensson-Methode.”? Als Marktrisikopramie ermittelte
Stehle (2004, S.921) fur die erste und zweite Regulierungsperiode einen Wert von 4,55 %. Ab dem
Jahre 2015 und somit fir die dritte Regulierungsperiode wird eine Marktrisikopramie in Hohe
von 3,80 % ausgewiesen.’* Diese wird auch fir die nachfolgenden Regulierungsperioden angesetzt.
In Tabelle 3 ist eine Ubersicht der fur die Ermittlung des Eigenkapitalzinssatze gewahlten Parameter
dargestellt.

Tabelle 7: Parameter zur Ermittlung der Eigenkapitalzinssdtze

Parameter 1.RP 2.RP 3.RP 4.RP 5.RP 6.RP
Ty 3,80% | 3,80% | 2,49% | 1,39% | 1,70% | 2,00%
Bunverschutdet 0,39 0,39 0,4 0,4 0,4 0,4
Buerschutdet 0,79 0,79 0,83 0,83 0,83 0,83
ryst 4,55% | 4,55% | 3,80% | 3,80% | 3,80% | 3,80%

Um den Zinssatz nach Steuern zu erhalten, ist die Kérperschaftssteuer zu beriicksichtigen. Dazu wird
der wird der gemaf? den vorangegangenen Schritten berechnete Eigenkapitalzinssatz vor Steuern mit
dem Steuerfaktor in Hohe von 1,224 fir die erste und zweite sowie in Hohe von 1,225 fir nachfolgen-
den Regulierungsperioden multipliziert.”> Im Ergebnis wurden fir die in Tabelle 8 dargestellten Eigen-
kapitalzinssatze fUr die Modellierung verwendet.

Tabelle 8: Eigenkapitalzinssdtze zur Ermittlung der kalkulatorischen Eigenkapitalverzinsung

Zinssatze 1.RP 2.RP 3.RP 4.RP 5.RP 6.RP (7]
Zinssatz BEK auf Altanlagen 7,1% | 7,14% | 512% | 3,82% | 4,12% | 4,47% | 4,87%
Zinssatz BEK auf Neuanlagen 9,05% | 9,05% | 6,91% | 556% | 594% | 631% | 6,48%

73Vgl. Svensson (1994) sowie Pankoke & Petersmeier (2009, S. 114).

74 Vgl. BNetzA (2011), BNetzA (2016) und Stehle (2016).

75Vgl. BNetzA (2011). Fir die 3. Regulierungsperiode wurde von der BNetzA ein Wert von 1,225 verwendet, vgl.
BNetzA (2016).
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Zinssatz Uberschielsendes BEK 3,98% | 3,98% | 2,72% | 1,93% | 2,24% | 2,56% | 2,67%

FUr einzelne Untersuchungen wurde auch ein durchschnittlicher Eigenkapitalzinssatz Gber alle Regu-
lierungsbehdrden gebildet, um eine Verzerrung der Ergebnisse durch die unterschiedlich hohen
Zinssatze zu vermeiden.

3.3.3 Effizienzwert

Der regulatorisch zugewiesene Effizienzwert wird in dem Modell exogen vorgegeben. Soweit nicht
explizit anderweitig erwahnt, wird fir die Analyse ein konstanter Effizienzwert i. H. v. 100 % ange-
setzt. Lediglich im Rahmen einer Sensitivitatsanalyse wird die Untersuchung der regulatorisch zugei-
wesen Effizienzwert von 8o % bis 100 % variiert, was gesondert ausgewiesen wird.

Ein Supereffizienzwert wird in den nachfolgenden Untersuchungen grundsatzlich nicht angenom-
men.

3.3.4 Baukostenzuschisse

Der Baukostenzuschuss (BKZ) ist ein finanzieller Beitrag fur die Errichtung von neuen Anlagen, den
Anschlussnehmer zusatzlich zu den Netzanschlusskostenbeitragen zu leisten haben. Der Netzan-
schlussnehmer soll dadurch angereizt werden, die Hohe seines Netzanschlussleistung an dem tat-
sachlich notwendigen Bedarf auszurichten. Der BKZ hat dadurch eine Lenkungswirkung fir die Netz-
anschlusskapazitdt und soll Netzausbau Uber den tatsachlichen Bedarf hinaus vermeiden. Diese Zu-
schisse sollen fir den Netzbetreiber jedoch keine zusatzlichen Einnahmen darstellen.?®

Dazu werden die BKZ (ber einen Zeitraum von 20 Jahren linear aufgelost und bei der Ermittlung der
Kosten als kostenmindernde Erlose in Abzug gebracht.”” Die Auflésung der BKZ gelten dabei als nicht
beeinflussbare Kostenbestandteile.”® In der Abbildung 21 ist die Auflésung der BKZ dargestellt, die
jahrlichi. H. v. 5o T€ vereinnahmt werden.

76 V/gl. BNetzA (2017d) sowie § 11 NAV.
77Vgl. § 9 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 in Verbindung mit Satz 2 StromNEV.
78\Vgl. § 11 Abs. 2 Nr. 13 ARegV.
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Jahre AHK AY 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2000 50.000 10,000 7.500 5.000 2,500
2001 50.000 12.500 10,000 7500 5.000 2500
2002 50.000 15.000 12,500 10.000 7.500 5,000 2.500
2003 50.000 17.500 15.000 12.500 10,000 T.500 5.000 2500
2004 50.000 20.000 17.500 15.000 12,500 10.000 7500 5,000 2.500
2005 G0.000 22 600 20.000 17 600 15.000 12500 10.000 7500 5.000 2500
2006 G0.000 25.000 22600 20.000 17.600 15.000 12600 0.000 7800 G000 2800
2007 50.000 27800 25.000 22 600 20.000 17600 15.000 12600 0.000 7500 5.000
2003 50.000 20,000 27600 25.000 22600 20,000 17.600 15.000 12600 0,000 T.800
2003 50.000 a2.800 a0.000 27.500 25.000 22500 20.000 17.500 15.000 12.500 10.000
2010 50.000 35000 2500 30,000 27.500 25.000 22500 20.000 17.500 15.000 12.800
20 50.000 37.800 25.000 32500 20,000 27.500 25.000 22500 20.000 17.500 15.000
2012 50.000 40,000 37.500 25,000 32500 20,000 27.500 25.000 22500 20.000 17.500
2012 50.000 42500 40,000 37500 25.000 2500 20.000 27.500 25.000 22500 20.000
2014 50.000 45.000 42500 40.000 27500 35,000 22500 20.000 27800 25.000 22500

Abbildung 21: Auflésung der Baukostenzuschisse

Die jahrlich aufgeldsten Baukostenzuschisse stellen dabei eine zusatzliche Erlésposition zu der fort-
entwickelten EOG in der GuV dar.

Bis zur Novellierung der Anreizregulierungsverordnung im Jahr 2016 waren die Aufldsungsbetrage fur
BaukostenanschlUsse und Netzanschlusskostenbeitrdge des vorletzten Kalenderjahres (t-2) mafRgeb-
lich. Gemald § 4 Abs. 2 ARegV i. V. m. § 11 Abs. 2 Satz 1 Nr. 13 ARegV werden ab dem Jahr 2017 die
aktuellen Werte (t=0) der aufgeldsten Baukostenanschlisse und Netzanschlusskostenbeitrage beider
Ermittlung der jahrlichen Erldsobergrenze angewendet.”

In der Realitat kommt es jedoch zu geringfigigen Verschiebungen, da es sich dabei teilweise um Plan-
werte handelt. Diese werden zwar mittels Mittelwertbildung Gber den letzten Jahren verstetig, so
dass davon ausgegangen werden kann, dass es lediglich zu geringfigigen Abweichungen kommt. Fir
die nachfolgende Untersuchung wird jedoch unterstellt, dass es keine Erweiterungsinvestitionen und
somit auch keine Neuvereinnahmung von BKZ gibt. Ebenso wird angenommen, dass es auch keine
historische BKZ gibt, um zusatzliche systematische Abweichungen auf die Ergebnisse im Rahmen der
Sensitivitdtsanalyse zu eliminieren.

3.3.5 Weitere Einflussgrof3en

Soweit nicht explizit anderweitig erwahnt, wird fir die Analyse eine konstante Eigenkapitalquote
(nachfolgend auch: EKQ) i. H. v. 40 % sowie ein konstanter Effizienzwert i. H. v. 200 % angesetzt. Ein
Supereffizienzwert wird in den nachfolgenden Untersuchungen grundsatzlich nicht angenommen.

Die Verzinsung der liquiden Mittel erfolgt mit einem Zinssatz i. H. v. 1 %, fir Verbindlichkeiten an
Kreditinstituten wird ein Zinssatz i. H. v. 3 % angesetzt. Grundsatzlich, soweit nicht explizit erwahnt,
wird zudem bei der Untersuchung ein vom Alter der Betriebsmittel unabhangiger Instandhaltungs-
aufwand zu Grunde gelegt. Die Abschreibungen erfolgen, soweit nicht explizit anders erwahnt, je-
weils anhand der oberen Nutzungsdauer nach Anlage 1 der StromNEV.

79 Im vereinfachten Verfahren wird die Hohe der dauerhaft nicht beeinflussbaren Kosten wahrend der gesamten
Regulierungsperiode hingegen pauschal auf nunmehr 5 % der Netzkosten ohne vorgelagerte Netzkosten und
vermiedene Netzentgelte festgesetzt. Hier wird somit die jeweilige Hohe der Ertrage aus BKZ/NAK im jeweili-
gen Basisjahr Uber die Regulierungsperiode konstant gehalten.
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FUr die Weiterentwicklung des Verbraucherpreisindexes sowie des generellen sektoralen Produktivi-
tatsfaktors wurde jeweils der Durchschnitt der vergangen 10 angesetzt. Die Hohe der volatilen Kos-
tenbestandteile wirde auf Erfahrungswerten abgeschatzt und fir den Untersuchungszeitraum als

konstant angenommen.
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4 Rendite von Verteilnetzbetreibern im Einfluss der Anreizregulierung

Die wesentlichen Erkenntnisse des Forschungsvorhabens kénnen in drei Themenkomplexe gegliedert
werden: Zunachst erfolgt die Abbildung der Entgeltregulierung sowie die Untersuchung der Auswir-
kungen der bestehenden Regelungen zur Entgeltregulierung auf die Hohe der zu erwartenden Ren-
dite fir den Betrieb von Verteilnetzen. Anschlielend wird untersucht, ob sich anhand von Synergie-
effekten, welche auch hinsichtlich der Eigentimerstruktur eines Netzbetreibers untersucht werden,
RUckschlisse auf eine betriebsoptimale Unternehmensgrof3e ableiten lassen. AbschlieRend werden
Maglichkeiten von Kooperationen beim Betrieb von Verteilnetzen untersucht und deren Potentiale
abgeschatzt.

4.1.1 Einfluss des Investitionsverhaltens

Bei Investitionstatigkeiten bei Stromverteilnetzen kann ein zyklischer Verlauf beobachtet werden. So
wurden insbesondere in den 1970er- und 1990er-Jahren verstarkt Investitionen in die Verteilnetze vor-
genommen.® Daraus resultiert auch ein zyklischer Verlauf der Ersatzinvestitionen im Rahmen der
Substanzerhaltung. Um dies bei der Analyse der Hohe der Rendite adaquat zu bericksichtigen, ist es
daher erforderlich, hinsichtlich Héhe und Verlauf der Ersatzinvestitionen zu differenzieren.®

Um die Auswirkung des Investitionsverhaltens auf die Rendite aufzuzeigen, werden drei unterschied-
liche typisierte Verteilnetze gewahlt:

1. Netz im eingeschwungenen Zustand: Der idealtypische Fall ist ein Netz im ,,eingeschwunge-
nen Zustand" mit einer konstanten Investitionsquote, in dem das abgeschriebene Anlagever-
mogen entsprechend jahrlich ersetzt wird. Bei einem Ansatz einer durchschnittlichen Nut-
zungsdauer Uber alle Betriebsmittel von ca. 40 Jahren ergibt sich eine durchschnittliche Rein-
vestitionsquote i. H. v. 2,5 %. Somit erfolgt ein Substanzerhalt.

2. Netz mit sinkendem Restwert: Es wird auf Erneuerungsinvestitionen verzichtet, wenn Be-
triebsmittel die betriebsgewdhnliche kalkulatorische Nutzungsdauer Gbersteigen. Entweder
sind aus technischer Sicht keine Erneuerungsinvestitionen trotz Uberschreiten der betriebs-
gewohnlichen kalkulatorischen Nutzungsdauer notwendig, da die technische Nutzungsdauer
deutlich hoher ist. Oder das Netz wird ,auf Verschlei3" gefahren. Somit kommt es zu einem
Substanzverzehr.

3. Netz mit steigendem Restwert: Ausgehend von einem ausgebliebenen Substanzerhalt sind
nun erhohte Ersatzinvestitionen auf Basis eines geringen Restwertes des Netzes notwendig.
Dies entspricht einem Netz, in dem die Betriebsmittel die betriebsgewohnliche kalkulatori-
sche Nutzungsdauer Uberschritten haben. Somit erfolgt ein Substanzaufbau.

In der Realitat lassen sich grundsatzlich fir alle zuvor genannten Falle Beispiele finden. Zwar ist der
erste Fall hinsichtlich der konstanten Investitionen idealisiert und die beiden letztgenannten Falle

8 vgl. dena (2012, S. 277).
8 vgl. auch dena (2012, S. 255).
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stellen jeweils eine extreme Auspragung der Realitat dar, dienen dadurch jedoch der besseren Ver-
deutlichung der Auswirkungen auf die Rendite.

Sosind bereits Netze zu finden, in denen aus technischer Sicht in der vergangenen Zeit keine Ersatzin-
vestitionen notwendig waren. Die betriebsgewdhnliche kalkulatorische Nutzungsdauer ist jedoch bei
einem hohen Anteil von Betriebsmitteln bereits Gberschritten und zeitnah sind nun (auch) aus techni-
scher Sicht Ersatzinvestitionen notwendig. Als Beispiel konnen Gasverteilnetze in den alten Bundes-
landern genannt werden. Im Gegensatz dazu stehen bspw. Gasverteilnetze in den neuen Bundeslan-
dern. Diese Verteilnetze sind Gberwiegend neuer, die betriebsgewohnliche kalkulatorische Nutzungs-
dauer der Betriebsmittel ist zumeist noch nicht Gberschritten. Bei diesen Verteilnetzen besteht aktu-
ell aber auch in naher Zukunft aufgrund des guten technischen Zustands kein technischer Bedarf an
Ersatzinvestitionen.

Zudem existieren Verteilnetze, bei denen trotz Erneuerungsbedarf auf Ersatzinvestitionen verzichtet
und nur die dringendsten Instandhaltungsmafénahmen durchgefihrt wurden, um die Rendite kurz-
fristig zu maximieren. Dieses Vorgehen ist bspw. bei Verteilnetzen im Vorfeld von Konzessionsver-
fahren anzutreffen, bei denen fir die Verteilnetzbetreiber das Risiko des Verlustes des Netzgebietes
besteht.

Nachfolgend werden die drei zuvor beschriebenen Falle detailliert analysiert.

4.1.1.1  Netz im eingeschwungenen Zustand

Das Netz im eingeschwungenen Zustand kann gemaf% der Regulierungspraxis als das idealtypische
Netz bezeichnet werden. Dabei erfolgen jahrlich Ersatzinvestitionen in Hohe der Abschreibung womit
auch eine VergleichmaRigung der Investitionsquote einhergeht. Dieses idealtypische Modell soll da-
mit als Ausgangspunkt und Referenz aller nachfolgenden Untersuchungen dienen.

Nachfolgend sind der Verlauf der Investitionen sowie die Entwicklung des Anlagevermdgens darge-
stellt.

Investitioinen zu TNW (T€) Restwert des Anlagevermdgens zu TNW
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Abbildung 22: Entwicklung der Investitionen und des Anlagevermégens fir ein Netz im eingeschwungenen Zustand
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Die gleichmé&Rigen Investitionen Uber den gesamten Betrachtungszeitraum bilden sich entsprechend
in dem Restwert des Anlagevermdgens ab. Dieser steigt aufgrund der Indizierung zum Tagesneuwert
leicht an. Zudem kann der leichte Anstieg der Restwerte des Anlagevermdgens mit dem im Modell
gewahlten Investitionszyklus erklart werden. So werden die Anfangsinvestitionen gleichmaRig auf 40
Jahren verteilt. Somit ergibt sich in einem wesentlichen Teil der Betriebsmittel eine Licke zur oberen
Nutzungsdauer gemal3 Anlage 1 StromNEV i. H. v. 5 Jahren. In diesem Zeitraum kommt es zu einer
Reduzierung des Restwertes des Anlagevermdgens (vor dem Jahr 2006). Da fur die darauffolgenden
Jahre die Ersatzinvestition eines Jahres wieder geringfigig oberhalb der jahrlichen kalkulatorischen
Abschreibung liegt, erhéht sich der Restwert des Anlagevermdgens wieder leicht.

Die zuvor genannten Effekte spiegeln sich auch in dem Verlauf der Erl6sobergrenze sowie des Jahre-
sUberschusses wider.
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Abbildung 23: Entwicklung der Erlésobergrenze und des Jahresiiberschusses fiir ein Netz im eingeschwungenen Zustand

Die Reduzierung des JahresUberschusses im Laufe der ersten beiden Regulierungsperioden resultiert
aus einer erhéhten Belastung der Aufnahme von Fremdkapital fir die Investitionstatigkeit, da ein
konstantes Verhaltnis von Eigen- und Fremdkapital unterstellt wurde. Fir die dritte und folgenden
Regulierungsperioden sind durch den Kapitalkostenaufschlag die Finanzierungskosten entsprechend
berucksichtigt. Fur die 3. Regulierungsperiode ergibt sich zudem die bereits unter 2.1. erlauterte Be-
sonderheit des Kapitalkostenabzugs.

FUr das eingeschwungene Netz ergibt sich fir den Zeitraum 2009 bis 2018 eine durchschnittliche Ei-
genkapitalrendite i. H. v. 7,21 % (vgl. nachfolgende Abbildung). Dabei ist der Mittelwert insbesondere
durch die hohen Werte der ersten drei Regulierungsperioden gekennzeichnet.52

82 Der Median liegt bei 7,15 %.
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Abbildung 24: Eigenkapitalrendite fir ein Netz im eingeschwungenen Zustand

Im gesamten Verlauf des Untersuchungszeitraums ist tendenziell eine Reduktion der Eigenkapital-
rendite zu erkennen. Dies begrindet sich maf3geblich in dem Absinken der Eigenkapitalzinssatze (vgl.
Ausfihrungen in Kapitel 2.1). Der abweichende Verlauf in der dritten Regulierungsperiode ist die
Folge der Beibehaltung des Sockeleffekts im Rahmen der Ubergangsregelung gemaR § 34 Abs. 5
ARegV. Durch diese Regelung wird den Verteilnetzbetreibern eine zusatzliche Rendite zugestanden,
die den fehlenden Sockeleffekt zum Ende der Nutzungsdauer ausgleichen soll.

Zudem ist innerhalb der ersten und zweiten Regulierungsperiode (2009 bis 2018) jeweils ein starkes
Absinken der Eigenkapitalrendite zu beobachten, wahrend in den folgenden Regulierungsperioden
die Reduzierung nur minimal ausfallt. Dies lasst sich im Wesentlichen auf die Auswirkungen des Kapi-
talkostenaufschlags zurickfGhren. Aufgrund der Indizierung® der Anschaffungs- und Herstellkosten
ist eine Erhohung des Eigen- und Fremdkapitals notwendig, um bei der Finanzierung der Ersatzinves-
tition die optimale Eigenkapitalquote bei 40 % konstant zu halten (vgl. nachfolgende Abbildung). Auf-
grund der zusédtzlichen Finanzierungskosten fir das Fremdkapital reduziert sich bei gleichbleibender
Erlosobergrenze der JahresUberschuss. Bei gleichzeitig steigendem Eigenkapital reduziert sich somit
die Eigenkapitalquote in den ersten beiden Regulierungsperioden. Da im Rahmen des Kapitalkosten-
aufschlags sowohl die Indizierung der Ersatzinvestitionen als auch die Finanzierungskosten berick-
sichtigt werden, kommt es zu einer nahezu gleichbleibenden Eigenkapitalrendite.

8 Djese erfolgt nach Vorgabe des § 6 Abs. 3 StromNEV und bildet im Wesentlichen die Inflation und technische
Entwicklung der Betriebsmittel ab.
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Abbildung 25: Entwicklung des Eigenkapitals und der Einlagen fir ein Netz im eingeschwungenen Zustand

In diesem Modell zur Abbildung der Funktionsweise der Anreizregulierung wird der gesamte jahrliche
JahresUberschuss jeweils ausgeschittet (vgl. Abbildung 23). Wie bereits thematisiert, wird zur Finan-
zierung der Ersatzinvestitionen jedoch ein kontinuierlich Gber den Untersuchungszeitraum steigen-
des Eigenkapital benotigt. Fur die Bereitstellung des Eigenkapitals ist eine Einlage Uber den gesamten
Untersuchungszeitraums notwendig (vgl. vorangegangene Abbildung). Im Ergebnis wirde sich somit
die residuale Ausschittung des JahresUberschusses um die Einlage reduzieren. Dies erscheint auch
grundsatzlich gerechtfertigt, da sowohl bei Altanlagen in Form des Tagesneuwertes als auch bei Neu-
anlagen UGber den nominalen Eigenkapitalzins die Inflation als Bestandteil der Rendite bericksichtigt
ist. Wird bei der Ermittlung der Eigenkapitalrendite der Jahresiberschuss abziglich der notwendigen
Einlagen bericksichtigt, liegt die Eigenkapitalrendite auf dem Niveau der regulatorischen Zielrendite
(vgl. Kapitel 2.1).

4.1.1.2 Netz mit sinkendem Restwert

Der Restwert eines Netzes sinkt, wenn die jahrlichen Investitionen geringer sind als die entsprechen-
den jahrlichen kalkulatorischen Abschreibungen. In dem vorliegenden Modellnetz wird auf Erneue-
rungsinvestitionen ganzlich verzichtet.®+ Die Betriebsmittel werden auch nach Ubersteigen der be-
triebsgewdhnlichen kalkulatorischen Nutzungsdauer genutzt. Liegen die technischen Nutzungsdau-
ern auf dem Niveau der betriebsgewdhnlichen kalkulatorischen Nutzungsdauer, ist ein Austausch aus
technischer Sicht grundsatzlich als notwendig zu erachten. Eine sichere Versorgung kann haufig le-
diglich mit erhéhten Instandhaltungsaufwendungen erreicht werden. Der technisch notwendige Aus-
tausch der Betriebsmittel wird ggf. auf Kosten der Versorgungssicherheit hinausgezogert und das
Netz somit ,.auf Verschleil3" gefahren.

Ist die technische Nutzungsdauer deutlich héher als die betriebsgewdhnliche kalkulatorische Nut-
zungsdauer, befinden sich die Betriebsmittel grundsatzlich in einem funktionsfahigen Zustand und

8 Erweiterungsinvestitionen wirden den Restwert erhdhen, bleiben bei dieser Betrachtung jedoch unberick-
sichtigt.
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ein Austausch ist aus technischer Sicht noch nicht notwendig.% In beiden Fallen kommt es jedoch zu
einem Substanzverzehr.

Nachfolgend sind der Verlauf der kalkulatorischen Abschreibungen sowie die Entwicklung des Anla-
gevermogens dargestellt.
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Abbildung 26: Entwicklung der kalkulatorischen Abschreibungen und des Anlagevermégens fiir ein Netz mit sinkendem Restwert

Ohne Ersatzinvestitionen ist Uber den gesamten Zeitraum eine Abnahme der kalkulatorischen Ab-
schreibungen sowie des Anlagevermdgens deutlich erkennbar. Nachfolgend sind die Entwicklung der
Erlosobergrenze sowie der Eigenkapitalrendite dargestellt.
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Abbildung 27: Entwicklung der Erlésobergrenze und des Eigenkapitals fir ein Netz mit sinkendem Restwert

Die Erlésobergrenze sinkt im Untersuchungszeitraum immer weiter ab. Dies resultiert im Wesentli-
chen aus den sinkenden kalkulatorischen Kosten, welche sich neben dem Absinken der Eigenkapital-
zinssdtze insbesondere aus den sinkenden kalkulatorischen Abschreibungen und den geringeren

8 Gilt soweit die technische Nutzungsdauer noch nicht Uberschritten ist.
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Restwerten als Bemessungsgrundlage® fur die kalkulatorischen Eigenkapitalverzinsung sowie der
daraus resultierenden geringeren kalkulatorischen Gewerbesteuer ergeben. Innerhalb der ersten bei-
den Regulierungsperioden (2009 bis 2018) bleibt die Erl6sobergrenze konstant. Ein Absinken ist erst
nach dem Ende der jeweiligen Erldsobergrenze zu beobachten. In den darauffolgenden Regulierungs-
perioden verringert sich hingegen die Erlésobergrenze auch innerhalb der Regulierungsperiode. Die-
ser Unterschied resultiert aus dem Kapitalkostenabzug. Die im Vergleich zum Absinken der Erl6s-
obergrenze nach der ersten Regulierungsperiode starkere Reduzierung nach der zweiten Regulie-
rungsperiode kann zum einen mit der starkeren Reduzierung der Eigenkapitalzinssatze und zum an-
deren mit dem Kapitalkostenabzug begrindet werden. Die jeweilige geringe Erhohung der Erlsober-
grenze nach der dritten und den nachfolgenden Regulierungsperioden begriindet sich in der Inflatio-
nierung. Da keine Investitionen getatigt werden und dadurch auch keine Neuanlagen vorhanden sind,
fehlt im Vergleich zum Netz im eingeschwungenen Zustand sowohl der Effekt aus dem Kapitalkos-
tenaufschlag als auch der positive Sockeleffekt der dritten Regulierungsperiode im Rahmen der Uber-
gangsregelung gemaf § 34 Abs. 5 ARegV, welcher jeweils zu einer Erhdhung der Erldsobergrenze fih-
ren wirde.

Trotz Reduzierung der Erlésobergrenze steigt die Eigenkapitalrendite im Verlauf an. Dabei ist jeweils
die Reduktion der Zinssatze nach der ersten und zweiten Regulierungsperiode anhand der Verringe-
rung der Eigenkapitalrendite erkennbar. Im Vergleich zum Netz im eingeschwungenen Zustand wird
dieser sich negativ auf die Hohe der Eigenkapitalrendite auswirkende Effekt jedoch Gberkompensiert.
Die durchschnittliche Eigenkapitalrendite im Untersuchungszeitraum betragt 24,8 %, wobei in den
letzten Jahren eine starke Steigerung der Eigenkapitalrendite auf einen Wert i. H. v. ca. 70 % im letz-
ten Jahr erfolgt (vgl. nachfolgende Abbildung).
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Abbildung 28: Eigenkapitalrendite fiir ein Netz mit sinkendem Restwert

% Die kalkulatorische Eigenkapitalverzinsung wird auf Grundlage des betriebsnotwendigen Eigenkapitals ge-
mal} § 7 Abs. 1 StromNEV ermittelt. Die Restwerte der Alt- und Neuanlagen sind dabei entsprechend zu berick-
sichtigen.
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Bei naherer Betrachtung wird jedoch die begrenzte Aussagekraft der Eigenkapitalrendite in diesem
Zusammenhang nur deutlich. Dies ergibt sich aus der Analyse der jéhrlichen Entnahmen und des Jah-
resiberschusses in Verbindung mit der Hohe des Eigenkapitals (vgl. nachfolgende Abbildung).
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Abbildung 29: Entwicklung des Jahresiiberschusses und der Entnahmen fiir ein Netz mit sinkendem Restwert

So geht die Erhéhung der Eigenkapitalrendite mit einer signifikanten Minderung des Jahresiber-
schusses um Uber 8o % einher. Die Erhohung des Jahresiberschusses innerhalb der ersten beiden Re-
gulierungsperioden resultiert aus der kontanten Erldsobergrenze in Verbindung mit der Verringerung
der Fremdkapitalzinsen.

Da jedoch das Eigenkapital von ca. 1 Mio. € am Anfang auf ca. 30 T€ am Ende des Betrachtungszeit-
raum sinkt (entspricht einer Reduzierung um ca. 97 %) und somit in gréRerem Umfang als der Jahre-
sUberschuss sinkt, erhoht sich die Eigenkapitalrendite.

Beim Netz mit sinkendem Restwert erfolgt zwar aufgrund des Ausbleibens von Investitionen eine
jahrliche Entnahme, diese sinkt jedoch im Betrachtungszeitraum kontinuierlich. Die Differenz in der
Hohe zum Jahresiberschuss ergibt sich aus der Vorgabe, die Eigenkapitalquote trotz Inflationierung
konstant zu halten.

Wird bei der Bewertung der Wirtschaftlichkeit nun neben der Eigenkapitalrendite auch die langfris-
tige Entwicklung des Jahresiberschusses sowie der jahrlichen Entnahme bericksichtigt, ergibt sich
ein differenziertes Bild. So wird zwar eine relative hohe, zum Ende des Betrachtungszeitraums sogar
eine sehr hohe Eigenkapitalrendite ausgewiesen, gleichzeitigt streben jedoch sowohl der Jahresiber-
schuss als auch die jahrlichen Entnahmen gegen Null. Somit erscheint der Verzicht von Ersatzinvesti-
tionen kurzfristig attraktiv, zum Ende des Betrachtungszeitraums ist der wirtschaftliche Vorteil je-
doch fraglich.

4.1.1.3 Netz mit steigendem Restwert

Um den Restwert eines Netzes zu erh6hen, missen die jahrlichen Investitionen hoher sein als die ent-
sprechenden jahrlichen kalkulatorischen Abschreibungen. Ist der Substanzerhalt wie im zuvor darge-
stellten Netzmodell ausgeblieben, sind ab einem bestimmten Zeitpunkt Ersatzinvestitionen in erhoh-
tem Maf3e bzw. das ,Nachholen" der ausgebliebenden Ersatzinvestitionen unausweichlich, um die
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Versorgungssicherheit langfristig zu gewahrleisten. In dem vorliegenden Netzmodell haben die je-
weiligen Betriebsmittel die betriebsgewdhnliche kalkulatorische Nutzungsdauer bereits Uberschrit-
ten. Zum Abbau des Investitionsstaus werden konstante jahrliche Ersatzinvestitionen i. H. v. 2,5 %
des TNW des Stromverteilnetzes zusatzlich zum Ersatz von Betriebsmitteln, welche die betriebsge-
wohnlichen kalkulatorischen Nutzungsdauer in dem jeweiligen Jahr Gberschritten haben, vorgenom-
men. Somit erfolgt ein Substanzaufbau.

Nachfolgend sind der Verlauf der kalkulatorischen Abschreibungen sowie die Entwicklung des Anla-
gevermogens dargestellt.
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Abbildung 30: Entwicklung der kalkulatorischen Abschreibungen und des Anlagevermégens fir ein Netz mit steigendem Rest-
wert

Die gleichmaf3igen Ersatzinvestitionen Uber den gesamten Betrachtungszeitraum bilden sich ent-
sprechend auch in der konstanten Zunahme der kalkulatorischen Abschreibungen sowie der Steige-
rung des Restwertes des Anlagevermogens ab. Im Gegensatz zu den kalkulatorischen Abschreibun-
gen ist die Steigerung beim Restwert des Anlagevermdgens nicht konstant, da Betriebsmittel mit ei-
ner kirzeren betriebsgewdhnlichen kalkulatorischen Nutzungsdauer diese im Betrachtungszeitraum
Uberschreiten und erneut investiert werden.

Das Investitionsverhalten ist auch in dem nachfolgend dargestellten Verlauf der Erldsobergrenze so-
wie des Jahresuberschusses ersichtlich.
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Abbildung 31: Entwicklung der Erl6sobergrenze und des Jahresiberschusses fir ein Netz mit steigendem Restwert

Die Erlésobergrenze verlauft in den ersten beiden Regulierungsperioden konstant und steigt in den
nachfolgenden Regulierungsperioden auch innerhalb einer Regulierungsperiode aufgrund des Kapi-
talkostenaufschlags an. Das erhohte Niveau in der dritten Regulierungsperiode ist mit dem positiven
Sockeleffekt im Rahmen der Ubergangsregelung gemaR § 34 Abs. 5 ARegV zu begrinden. Der An-
stieg der Erlosobergrenze beruht auf den steigenden kalkulatorischen Kosten aufgrund der hohen In-
vestitionstatigkeit, welche oberhalb der jahrlichen kalkulatorischen Abschreibung liegt.

Vergleichbares gilt auch fir die Entwicklung des Jahresiberschusses. Dabei ist innerhalb der ersten
beiden Regulierungsperioden eine deutliche Reduzierung des Jahresiberschusses zu erkennen. Dies
liegt in den Finanzierungskosten fir die kontinuierlichen Ersatzinvestitionen innerhalb der Regulie-
rungsperiode begrindet. Der Jahresiberschuss fur die nachfolgenden Regulierungsperioden ist auf
einem signifikant héheren Niveau als in den ersten beiden Regulierungsperioden. Zudem erhoht sich
der Jahresuberschuss auch innerhalb der Regulierungsperioden, da die Finanzierungskosten durch
den Kapitalkostenabgleich bericksichtigt werden. Auch beim Verlauf des Jahresiberschusses ist der
Effekt des positiven Sockeleffekts der dritten Regulierungsperiode im Rahmen der Ubergangsrege-
lung gemal’ § 34 Abs. 5 ARegV zu erkennen. Die Erhhung des Jahresabschlusses ist auf die steigende
kalkulatorische Eigenkapitalverzinsung aufgrund der hohen Investitionstatigkeit zurickzufihren.

Die durchschnittliche Eigenkapitalrendite im Untersuchungszeitraum betrdgt 5,64 %, wobei inner-
halb den ersten beiden Regulierungsperioden eine deutliche Reduktion der Eigenkapitalrendite (auf
ca. 1,4 %) zu beobachten ist (vgl. nachfolgende Abbildung). Dies lasst sich im Wesentlichen auf die
deutliche Reduktion des Jahresiberschusses aufgrund der Finanzierungskosten in diesem Zeitraum
zurickfihren.
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Abbildung 32: Eigenkapitalrendite fir ein Netz mit steigendem Restwert

Trotz Erh6éhung der Erldsobergrenze sinkt die Eigenkapitalrendite im Verlauf (ab der dritten Regulie-
rungsperiode) ab. Zwar steigt in diesem Zeitraum der Jahresiberschuss, jedoch erhoht sich auch das
Eigenkapital (vgl. nachfolgende Abbildung) aufgrund der umfangreichen Investitionen in Verbindung
mit der Vorgabe, diese mit einem Eigenkapitalanteil i. H. v. 40 % zu finanzieren. Dafir sind in grofRem
Umfang Einlagen notwendig (vgl. nachfolgende Abbildung).
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Abbildung 33: Entwicklung des Eigenkapitals und der Einlagen fir ein Netz mit steigendem Restwert

Das Ergebnis dieser Analyse zeigt, dass Verteilnetzbetreiber mit einem erhohten Investitionsbedarf
im Netzgebiet die von dem Verordnungsgeber vorgesehene Zielrendite nicht erwirtschaften kon-
nen.®¥ Dies wird deutlich, wenn neben dem Jahresabschuss auch die notwendigen Einlagen berick-
sichtigt werden. In den ersten beiden Regulierungsperioden ergibt sich sogar eine negative Eigenka-
pitalrendite, da die notwendigen jahrlichen Einlagen den jeweiligen Jahresiberschuss Gbersteigen.

8 Vgl. dena Verteilnetzstudie (2012, S. 13).

Becker Bittner Held Consulting AG Seite 58 /89



BECKER BUTTNER HELD

4.1.1.4 Zwischenergebnis

Die Analysen haben gezeigt, dass das Investitionsverhalten mafgeblichen Einfluss auf die Hohe der
Eigenkapitalrendite vom Verteilnetzbetreiber haben (vgl. nachfolgende Abbildung). Wie zuvor dar-
gestellt, kann fir ein Netz im eingeschwungenen Zustand die vom Verordnungsgeber vorgesehen re-
gulatorische Zielrendite erreicht werden. Fir ein Netz mit steigendem Restwert ist die Eigenkapital-
rendite erst ab der dritten Regulierungsperiode auf einem vergleichbaren Niveau. Die mit Abstand
hochste Rendite wird fir ein Netz mit sinkendem Restwert erzielt.
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Abbildung 34: Eigenkapitalrendite in Abhdngigkeit vom Investitionsverhalten

Zwar wird fir ein Netz mit sinkenden Restwert die vorgesehene regulatorische Zielrendite grundsatz-
lich Gbertroffen, jedoch ist langfristig mit dem starken Anstieg der Eigenkapitalrendite auch eine
deutliche Reduzierung des Jahresiberschuss sowie der Entnahmen verbunden (vgl. nachfolgende Ab-
bildung sowie Kapitel 4.1.1.2). Im Extremfall wird kein Jahresiberschuss mehr erzielt. Dieses Vorge-
hen ist somit insbesondere fir die Anfangszeit zumindest kurzfristig wirtschaftlich attraktiv. In der
Realitatist dieses Verhalten haufig bei Verteilnetzbetreibern vor Ablauf des Konzessionsvertrags oder
bei Verteilnetzbetreibern, die unter hohen wirtschaftlichen Zwangen stehen, zu beobachten.

Becker Bittner Held Consulting AG Seite 59/ 89



BECKER BUTTNER HELD

JahresUberschuss (T€)

€200

€100

€50

2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038

e N etz mit sinkendem Restwert
e Netz mit steigendem Restwert

e N etz im eingeschwungenen Zustand

Abbildung 35: Vergleich in Abhdngigkeit vom Investitionsverhalten

Der Jahresuberschuss fir ein Netz mit steigendem Restwert, bei dem ein Investitionsstau vorliegt, ist
deutlich unterhalb des JahresUberschusses von Netzen, die sich im eingeschwungenen Zustand be-
finden. Zum Ende des Untersuchungszeitraums ndhert sich der Jahresiberschuss des Netzes mit ei-
nem hohen Investitionsbedarf jedoch dem JahresiUberschuss des Netzes im eingeschwungenen Zu-
stand an, da zu diesem Zeitpunkt ein eingeschwungener Zustand erreicht wird. Die Eigenkapitalren-
dite liegt ab dritter Regulierungsperiode aufgrund des Kapitalkostenaufschlags, welcher Bestandteil
der Novellierung der ARegV ist, auf einem mit dem Netz im eingeschwungenen Zustand vergleichba-
ren Niveau. Allerdings bleiben dabei die hohen Einlagen zur Finanzierung der Investitionen, welche
zum Ablosen des Investitionsstaus notwendig sind, unbericksichtigt.® Insgesamt bleibt festzuhalten,
dass aufgrund der hohen notwendigen Einlagen bei Netzen mit hohem Investitionsbedarf die regula-
torisch vorgesehene Zielrendite nicht erreicht wird. Dies ist insbesondere bei Verteilnetzbetreibern,
die im Rahmen von Konzessionswechseln ein Verteilnetz mit einem entsprechenden Investitionsstau
Ubernehmen, im Hinblick auf die Gewahrleistung einer langfristigen Versorgungssicherheit kritisch zu
sehen.

4.1.2 Untersuchung weiterer Einflussfaktoren

Nachfolgend wird auf Basis eines Netzes im eingeschwungenen Zustand der Einfluss ausgewahlter
Parameter auf die Hohe der Rendite untersucht. Ziel ist es, Anreize der regulatorischen Vorgaben fir
Verteilnetzbetreiber inkl. moglicher Fehlanreize zu identifizieren. Im Folgenden werden die Ergeb-
nisse der Untersuchung kurz dargestellt.

8 Vgl. Kapitel 2.1.1.3
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4.1.2.1 Effizienzwert

Nachfolgend wird die Auswirkung der Hohe des requlatorischen Effizienzwertes auf die Hohe der Ei-
genkapitalrendite untersucht. Dazu wird jeweils die Eigenkapitalrendite fir einen Verteilnetzbetrei-
ber mit einem regulatorischen Effizienzwert von 8o %, 85 %, 90 %, 95 % und 100 % ermittelt. Zwar
kann der regulatorisch zugewiesene Effizienzwert gemaf3 § 12 Abs. 4 AregV minimal 6o % betragen,
jedoch ist ein regulatorischer Effizienzwert in dieser GréRenordnung in der Realitdt kaum anzutref-
fen. Daher konzentriert sich die Untersuchung auf die obere Bandbreite der méglichen Spanne. Des
Weiteren ist die Wirkweise auch fur geringere regulatorische Effizienzwerte analog, so dass sich die
Ergebnisse auch fur geringere Effizienzwerte Ubertragen lassen. Die Ubrigen Parameter werden als
konstant angenommen. Die grundsatzliche Funktionsweise sowie die regulatorischen Besonderhei-
ten, bspw. hinsichtlich der Auswirkung der Novellierung der ARegV, sind bereits in Kapitel 4.1.1 dar-
gestellt und werden an dieser Stelle nicht erneut thematisiert.
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Abbildung 36: Erlésobergrenze in Abhdngigkeit vom regulatorischen Effizienzwert

Grundsatzlich ist festzustellen, dass mit steigendem Effizienzwert auch die Hohe der Erlésobergrenze
zunimmt. In der zuvor dargestellten Abbildung ist ebenfalls ersichtlich, dass bei einem regulatorisch
100 % effizienten Netzbetreiber die Erlésobergrenze in den ersten beiden Regulierungsperioden kon-
stant bleibt und in den folgenden Regulierungsperioden geringfigig aufgrund des Kapitalkostenauf-
schlags ansteigt (vgl. Ausfihrungen in Kapitel 4.1.1.1). Fir Verteilnetzbetreiber mit einer regulato-
risch zugewiesenen Effizienzwert unterhalb von 100 % hingegen sinkt die Erlésobergrenze innerhalb
einer Regulierungsperiode kontinuierlich. Dies spiegelt bestehende Ineffizienzen® wider, welche bis
zum Ende der jeweiligen Regulierungsperiode gleichmafRig abgebaut werden (vgl. § 16 Abs. 1 ARegV).

8 Vom Effizienzvergleich ausgenommen sind die Kosten, die der Netzbetreiber dauerhaft nicht beeinflussen
kann, bspw. die Kosten fir die Inanspruchnahme vorgelagerter Netze, vgl. Bundesnetzagentur (2017). Die Inef-
fizienzen ergeben sich somit aus der Differenz zwischen den Gesamtkosten nach Abzug der dauerhaft nicht
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Die Differenzen zwischen den jeweiligen Erldsobergrenzen in Abhangigkeit von der Hohe des regula-
torischen Effizienzwertes betragen in der ersten Regulierungsperiode nur ca. 50 % der in der zweiten
Regulierungsperiode zu beobachtenden Differenzen.® Der Unterschied ergibt sich aus der Hohe des
Produktivitatsfaktors fur die jeweilige Regulierungsperiode. So wird ein Produktivitatsfaktor i. H. v.
1,25 % fur die erste Regulierungsperiode und i. H. v. 1,5 % fUr die zweite Regulierungsperiode ange-
setzt.®* FUr die nachfolgenden Regulierungsperioden wird der Produktivitatsfaktor ebenfalls auf 1,5
% festgelegt.

Ab der dritten Regulierungsperiode sind die Differenzen zwischen den jeweiligen Erlésobergrenzen
in Abhangigkeit von der Hohe des regulatorischen Effizienzwertes zwischen den einzelnen Regulie-
rungsperioden konstant. Die geringeren Differenzen zwischen den jeweiligen Erlosobergrenzenin der
dritten bis sechsten Regulierungsperiode im Vergleich zur zweiten Regulierungsperiode resultieren
aus der Auswirkung des Kapitalkostenaufschlags.

Der Verlauf der Erlésobergrenze spiegelt sich auch entsprechend in der Eigenkapitalrendite wider, so
dass die vorangegangenen Ausfihrungen auch den Verlauf der Eigenkapitalrendite erklaren. Die Aus-
wirkung der Hohe des Effizienzwertes auf die Eigenkapitalrendite wird in nachfolgender Abbildung
dargestellt.
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Abbildung 37: Eigenkapitalrendite in Abhdngigkeit vom requlatorischen Effizienzwert

So nimmt die Eigenkapitalrendite ebenfalls mit sinkendem regulatorischen Effizienzwert ab. Zudem
ist in der dritten Regulierungsperiode die Auswirkung der Ubergangsregelung gemaf} § 34 Abs. 5

beeinflussbaren Kostenanteile und den mit dem regulatorischen Effizienzwert multiplizierten Gesamtkosten
nach Abzug der dauerhaft nicht beeinflussbaren Kosten (vgl. § 15 Abs. 3 ARegV).

9 Dass der Unterschied nicht genau 50 % betrégt, liegt an den geringfiigig unterschiedlichen Verbraucherpreis-
gesamtindizes, vgl. § 8 ARegV.

9 Vgl. § 9 Abs. 2 ARegV.
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ARegV erkennbar. Die abnehmende Eigenkapitalrendite bei einem geringeren regulatorischen Effizi-
enzwert wird auch in einem geringeren Jahresiberschuss deutlich (ohne Abbildung).

Wie die vorangegangene Analyse zeigt, besteht ein Anreiz fir Verteilnetzbetreiber, einen moglichst
hohen Effizienzwert zu erzielen. Fir die zweite Regulierungsperiode betragt der gewichtete durch-
schnittliche Effizienzwert fir Elektrizitdtsverteilernetzbetreiber 96,69 %.92 Die Analyse zeigt, dass
Verteilnetzbetreiber mit einem regulatorisch zugewiesenen Effizienzwert von g5 % bereits eine um 4
% geringere Erlésobergrenze und eine um Uber 15 % geringer Eigenkapitalrendite aufweisen.

Bei einem regulatorisch zugewiesenen Effizienzwert von 9o % reduziert sich die Eigenkapitalrendite
um durchschnittlich Gber 30 %, bei einem regulatorisch zugewiesenen Effizienzwert von 8o % ist
durchschnittlich sogar mehr als eine Halbierung der Eigenkapitalrendite zu beobachten. Werden da-
bei noch die notwendigen jahrlichen Einlagen zur Finanzierung der Ersatzinvestitionen bericksich-
tigt, ist eine wirtschaftliche DurchfUhrung des Netzbetriebs bereits fraglich. Dies trifft umso mehr auf
Verteilnetzbetreiber mit einem geringeren regulatorisch zugewiesenen Effizienzwert zu. Fir diese ist
eine Finanzierung zukinftig notwendiger Ersatz- oder auch Erweiterungsinvestitionen allein aus dem
Netzbetrieb heraus nicht moglich. Fir den Verteilnetzbetreiber bedeutet dies, die Kosten innerhalb
der Regulierungsperiode auch in dem entsprechenden Umfang zu reduzieren, um einen wirtschaftli-
chen Netzbetrieb zu sichern.

Inwieweit fir Verteilnetzbetreiber ein Anreiz besteht, eine hohere Ausgangsbasis auf Kosten eines
geringeren Effizienzwertes anerkannt zu bekommen, kann anhand des Modells nur schwer abge-
schatzt werden. Festzustellen ist jedoch, dass die héhere Ausgangsbasis fur das erste Jahr bzw. die
ersten Jahre einer Regulierungsperiode trotz geringeren Effizienzwertes zu einer hoheren Erlosober-

92 Dabei handelt es sich um den gewichteten durchschnittlichen Wert aller in dem bundesweiten Effizienzver-
gleich nach den §§ 12 bis 14 ARegV fir die zweite Regulierungsperiode ermittelten und nach § 15 Abs. 1 ARegV
bereinigten Effizienzwerte. Als Gewichtungsfaktor werden die Aufwandsparameter mit nicht standardisierten
Kapitalkosten (d. h. die Ausgangsbasis nach Abzug der dauerhaft nicht beeinflussbaren Kostenanteile) heran-
gezogen. https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Sachgebiete/ElektrizitaetundGas/Unternehmen_Institutio-
nen/Netzentgelte/Strom/EffizienzvergleichVerteilernetzbetreiber/3RegP/3RegP_node.html (Letzter Zugriff:
30.08.2017). In der ersten Regulierungsperiode betragt der durchschnittlich gewichtete Effizienzwert bei 96,14
%. https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Sachgebiete/ElektrizitaetundGas/Unternehmen_Institutio-
nen/Netzentgelte/Anreizregulierung/WesentlicheElemente/Effizienzwert/Effizienzwertermitt-
lung_node.html#doc718538bodyText2 (Letzter Zugriff: 30.08.2017)
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grenze fGhren wirde. Dazu sind jedoch die entsprechenden ineffizienten Kosten im Basisjahr nach-
zuweisen. Eine zusdtzliche Rendite wirde der Verteilnetzbetreiber jedoch nur dann erhalten, wenn
dieser die ineffizienten Kosten auch bereits zum Anfang der Regulierungsperiode senken konnte. Da
jedoch Einmalkosten® nicht bericksichtigungsfahig sind sowie eine strenge Kostenprifung der Re-
gulierungsbehorden eine Anerkennung vorribergehender Kostenpositionen fir das Ausgangsniveau
nicht realistisch erscheinen lassen, bleibt fraglich, ob ein entsprechendes Szenario moglich ist.

4.1.2.2 Eigenkapitalquote

Nachfolgend wird die Auswirkung der Hohe der Eigenkapitalquote® auf die Hohe der Eigenkapital-
rendite untersucht. Dazu wird jeweils die Eigenkapitalrendite fir ein Verteilnetzbetreiber mit einer
Eigenkapitalquote von 20 %, 30 %, 40 %, 50 % und 60 % ermittelt. Gemaf3 § 6 Abs. 2 StromNEV wird
die fUr die Berechnung der Netzentgelte anzusetzende Eigenkapitalquote kalkulatorisch auf hochs-
tens 40 Prozent begrenzt.9 Somit konzentriert sich die Analyse auf die Bandbreite um die maximale
kalkulatorische Eigenkapitalquote. Da die Wirkweise fUr die Ubrigen Eigenkapitalquoten analog ist,
konnen die Ergebnisse der Analyse auch auf diese Ubertragen werden. Die Ubrigen Parameter werden
als konstant angenommen. Die grundsatzliche Funktionsweise sowie die regulatorischen Besonder-
heiten, bspw. hinsichtlich der Auswirkung der Novellierung der ARegV, sind bereits in Kapitel 4.1.1
dargestellt und werden an dieser Stelle nur im Einzelfall aufgegriffen.

93 Die Kosten, die im Basisjahr anfallen und dem Grunde oder der Héhe nach auf einer Besonderheit dieses Ge-
schaftsjahres beruhen (sog. Einmalkosten), sind bei der Ermittlung des Ausgangsniveaus nicht bzw. nur in der
regelmaf3ig anfallenden Hohe bericksichtigungsfahig, vgl. § 6 Abs. 2 ARegV.

9 Die Eigenkapitalquote ergibt sich rechnerisch als Quotient aus dem betriebsnotwendigen Eigenkapital und
den kalkulatorisch ermittelten Restwerten des betriebsnotwendigen Vermdgens zu historischen Anschaffungs-
und Herstellungskosten, vgl. § 6 Abs. 2 StromNEV. Das betriebsnotwendige Eigenkapital ermittelt sich nach
§ 7 Abs. 1 StromNEV. Soweit das ermittelte betriebsnotwendige Eigenkapital einen Anteil von 40 Prozent des
sich ergebenden betriebsnotwendigen Vermdgens Ubersteigt, ist der Ubersteigende Anteil dieses Eigenkapitals
gemal § 7 Abs. 7 zu verzinsen, vgl. dazu auch FuRnote 96.

95 Die Fremdkapitalquote ist die Differenz zwischen 100 Prozent und der Eigenkapitalquote, vgl. § 6 Abs. 2
StromNEV.
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Abbildung 38: Erlésobergrenze in Abhdingigkeit von der Eigenkapitalquote

In der zuvor dargestellten Abbildung ist ersichtlich, dass die Hohe der Erlésobergrenze mit einer stei-
genden Eigenkapitalquote bis 40 % zunimmt. In den ersten beiden Regulierungsperioden ist die Stei-
gerung der Erldsobergrenze auch fur eine zunehmende Eigenkapitalquote oberhalb von 40 % zu er-
kennen. FUr die nachfolgenden Regulierungsperioden liegt die Erlésobergrenze fir eine Eigenkapital-
quote oberhalb der maximalen kalkulatorischen Eigenkapitalquote von 40 % auf einem gleichen Ni-
veau wie bei der maximalen kalkulatorischen Eigenkapitalquote.

Der zuvor dargestellte Verlauf begrindet sich in der unterschiedlichen Hohe der Zinssdtze. Der die
kalkulatorische Eigenkapitalquote von 40 % Ubersteigende Anteil des betriebsnotwendigen Eigenka-
pitals (nachfolgend auch als Uberschiefl3endes Eigenkapital bezeichnet) wird mit dem gemafd § 7 Abs.
7 StromNEV ermittelten Zinssatzes verzinst, wodurch die kalkulatorischen Kosten steigen.®® Wird nun
aufgrund des hoheren Eigenkapitals weniger Fremdkapital benétigt, sinken die Zinsverbindlichkeiten
an Kreditinstituten fur die Bereitstellung des Fremdkapitals.

In den ersten beiden Regulierungsperioden liegen die Eigenkapitalzinssatze fir das Uberschiel3ende
betriebsnotwendige Eigenkapitals oberhalb des Zinssatzes fir Verbindlichkeiten an Kreditinstituten.
Somit liegen die zusatzlichen kalkulatorischen Kosten Uber den vermiedenen Zinsverbindlichkeiten
an Kreditinstitute. Daraus resultiert die in vorangegangener Abbildung dargestellte hohere Erl6sober-
grenze.

Fir die nachfolgenden Regulierungsperioden hingegen ist die Hohe des Eigenkapitalzinssatzes fur
das Uberschief3ende betriebsnotwendige Eigenkapital vergleichbar mit der Hohe des Zinssatzes fir

% Der Zinssatz fir den die Eigenkapitalquote Ubersteigenden Anteil des betriebsnotwendigen Eigenkapitals be-
stimmt sich als Mittelwert des auf die letzten zehn abgeschlossenen Kalenderjahre bezogenen Durchschnitts
der folgenden von der Deutschen Bundesbank veroffentlichten Umlaufsrenditen: Umlaufsrendite festverzinsli-
cher Wertpapiere inldandischer Emittenten — Anleihen der 6ffentlichen Hand, Umlaufsrendite festverzinslicher
Wertpapiere inlandischer Emittenten — Anleihen von Unternehmen (Nicht-MFls) und Umlaufsrendite inldndi-
scher Inhaberschuldverschreibungen — Hypothekenpfandbriefe, vgl. § 7 Abs. 7 StromNEV.
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Zinsverbindlichkeiten an Kreditinstituten. Dies resultiert aus den gesunkenen fir die Festlegung des
Eigenkapitalzinssatzes fur das Uberschielende Eigenkapital relevanten Umlaufsrenditen der jeweils
vergangenen zehn Kalenderjahre. Im Ergebnis liegen die zusatzlichen kalkulatorischen Kosten auf
dem Niveau der vermiedenen Zinsverbindlichkeiten an Kreditinstitute, woraus eine gleichbleibende

Hohe der Erlosobergrenze resultiert.
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Abbildung 39: Eigenkapitalrendite in Abhédngigkeit von der Eigenkapitalquote

Die Eigenkapitalrendite reduziert sich Gber den gesamten Untersuchungszeitraum bei Erh6hung der
Eigenkapitalquote. = Die  Eigenkapitalrendite  resultiert ~ aus  der  kalkulatorsichen
Eigenkapitalverzinsung nach § 7 StromNEV. Die kalkulatorische Eigenkapitalverzinsung ergibt sich als
Summe aus der Verzinsung des betriebsnotwendigen Eigenkapitals (Eigenkapitalquote von maximal
40 %) aufgeteilt auf Neu- und Altanlagen, wobei Neu- und Altanlagen mit unterschiedlichen Zinssat-
zen bewertet werden, sowie ggf. aus der Verzinsung des die Eigenkapitalquote Ubersteigenden An-
teils des Eigenkapitals zu einem gesonderten Zinssatz.
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Steigt die Eigenkapitalquote, erhoht sich der kalkulatorische Restwert des Sachanlagevermogens der
betriebsnotwendigen Altanlagen, da ein hoherer der Anteil der Altanlagen zu Tagesneuwerten be-
wertet wird.¥” Somit nimmt auch der auf Altanlagen entfallene Anteil des betriebsnotwendigen Ei-
genkapitals zu.® Da dieser gegeniber dem auf Neuanlagen entfallene Anteil des betriebsnotwendi-
gen Eigenkapitals mit einem geringen Eigenkapitalzinssatz bewertet wird, nimmt die
durchschnittliche Eigenkapitalrendite ab. Da die kalkulatorische Eigenkapitalquote auf maximal 40 %
begrenzt ist, tifft die vorangegangene Erklarung auch nur bis zu der maximalen kalkulatorischen
Eigenkapitalrendite zu.

Mal3geblich fur die Reduzierung der Eigenkapitalrendite bei einer Eigenkapitalquote oberhalb der
maximalen kalkulatorischen Eigenkapitalquote von 40 % ist, dass das Uberschief3ende Eigenkapital
nur mit dem gegeniber dem Eigenkapitalzinssatz fir Alt- und Neuanlagen®® deutlich geringere
Eigenkapitalzinssatz fUr das Uberschielende Eigenkapital**® bewertet wird. Im Ergebnis sinkt der
durchschnittliche Eigenkapitalzinssatz mit steigender Eigenkapitalquote. Somit steigt mit der
Erhéhung des Eigenkapitals als Verzinsungsbasis der zusatzliche Erlds nur unterdurchschnittlich.

Bei der Beurteilung des Anreizes zur Erhohung der Eigenkapitalquote fur Verteilnetzbetreiber ist eine
alleinige Betrachtung der Eigenkapitalrendite nicht ausreichend. Auch die Entwicklung des
Jahresuberschusses in Abhangigkeit von der Eigenkapitalquote ist bei der Bewertung einer moglichen
Anreizwirkung zu bericksichtigen, wie es auch in der nachfolgenden Abbildung ersichtlich ist. Der
JahresUberschuss steigt mit Erhhung der Eigenkapitalquote.

97 Der kalkulatorische Restwert des Sachanlagevermdgens der betriebsnotwendigen Altanlagen ermitteln sich
aus der Summe der kalkulatorischen Restwerte des Sachanlagevermdgens der betriebsnotwendigen Altanla-
gen bewertet zu historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten und multipliziert mit der Fremdkapital-
quote nach § 6 Abs. 2 StromNEV und der kalkulatorischen Restwerte des Sachanlagevermdgens der betriebs-
notwendigen Altanlagen bewertet zu Tagesneuwerten und multipliziert mit der Eigenkapitalquote nach § 6 Abs.
2 StromNEV, vgl. § 7 Abs. 1 StromNEV.

98 Zur Festlegung der Basis fUr die Eigenkapitalverzinsung ist das betriebsnotwendige Eigenkapital auf Neu- und
Altanlagen aufzuteilen. Der auf die Neuanlagen entfallende Anteil bestimmt sich nach dem Anteil, den der Rest-
wert der Neuanlagen nach Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 StromNEV an der Summe der Restwerte des Sachanlagevermd-
gens nach Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 bis 3 StromNEV hat. Der auf die Altanlagen entfallende Anteil bestimmt sich nach
dem Anteil, den die Summe der Restwerte der Altanlagen nach Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 und 2 StromNEV an der
Summe der Restwerte des Sachanlagevermdgens nach Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 bis 3 StromNEV hat, vgl. § 7 Abs. 3
StromNEV.

9 Vgl. § 6 Abs. 7 StromNEV.

20 Vgl. § 7 Abs. 7 StromNEV.
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Abbildung 4o0: Jahresiiberschuss in Abhdngigkeit von der Eigenkapitalquote

Der Jahresuberschuss steigt oberhalb der maximalen kalkulatorischen Eigenkapitalquote mit
Erhéhung der Eigenkapitalquote zwar lediglich unterdurchschnittlich, jedoch um einem konstanten
Betrag*®*. Somit erscheint es aus Unternehmenssicht trotz sinkender Eigenkapitalrendite einen An-
reiz zur Erhéhung der Eigenkapitalquote aufgrund eines hoheren Jahresiberschusses zu geben.

Voraussetzung dafir ist, dass der Verteilnetzbetreiber Gber die Moglichkeit verfigt, das zusatzliche
Eigenkapital zur Erh6hung des Eigenkapitalanteils zu beschaffen. Dies ist insbesondere Verteilnetz-
betreibern maglich, welche in einem grof3en Konzernverbund sind.

Eine Eigenkapitalquote oberhalb der maximalen kalkulatorischen Eigenkapitalquote ist demnach vor-
teilhaft, solange der Zinssatz fir das Uberschiel3ende Eigenkapital oberhalb des Zinssatzes auf dem
Kapitalmarkt liegt. Die Angleichung des Zinssatzes fUr das Uberschief3ende Eigenkapital an das je-
weils aktuelle Zinsniveau erfolgt mit Verzégerung. So profitieren Verteilnetzbetreiber aktuell von
dem hoheren durchschnittlichen Zinsniveau der letzten 10 Jahre. Wird der Zinssatz zunehmend star-
ker von dem durchschnittlich niedrigen Zinsniveau der vergangenen Jahre (ab 2010) gepragt, konnte
der Zinssatz fUr das Uberschiel3ende Eigenkapital zukinftig unterhalb des jeweils aktuellen Zinsni-
veaus sinken. Nimmt dadurch die wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit alternativer Anlagemdglichkeiten
zu, reduziert sich der Anreiz zur Uberschreitung der requlatorischen Eigenkapitalquote.

Im Ergebnis ist somit festzustellen, dass fir Verteilnetzbetreiber ein Anreiz fir eine hohe Eigenkapi-
talausstattung auch Uber die maximale kalkulatorische Eigenkapitalquote hinaus bestehen kdnnte.
Die wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit einer hohen Eigenkapitalquote ist jedoch auch von der Entwick-
lung auf dem Kapitalmarkt und der Hohe des allgemeinen Zinsniveaus abhangig.

9t Dieser Betrag entspricht der zusatzlichen kalkulatorischen Verzinsung des Gberschielenden Eigenkapitals.
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Nachfolgend wird betrachtet, welche Auswirkung der Wechsel der Nutzungsdauer auf die Hohe der
Eigenkapitalrendite hat. Ausgangspunkt ist dabei ein Netz im eingeschwungen Zustand, bei dem Er-
satzinvestitionen nach Ablauf der oberen betriebsgewohnlichen kalkulatorischen Nutzungsdauer er-
folgen. Fir die Untersuchung erfolgt nun ab dem Jahr 2009 ein Wechsel des Zeitpunktes der Ersatzin-
vestitionen. Diese werden erst nach Ablauf der technischen Nutzungsdauer (siehe Tabelle 3) durch-
gefihrt, welche Uber der oberen betriebsgewohnlichen kalkulatorischen Nutzungsdauer liegt.
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Abbildung 41: Entwicklung der kalkulatorischen Abschreibungen und des Anlagevermégens bei Wechsel des Zeitpunktes fir Er-
satzinvestitionen von oberer zu technischer Nutzungsdauer

Wie in den vorangegangenen Abbildungen ersichtlich ist, kommt es zu einem Substanzverzehr. Aus
dem Verschieben der Investitionszeitpunkte resultiert eine Reduzierung des Anlagevermdgens und
der kalkulatorischen Abschreibung. Die dargestellte Entwicklung ist bis zum Jahr 2028 vergleichbar
mit der Entwicklung bei einem Verzicht auf Investitionen bei einem Netz mit sinkendem Restwert.**?
Im Gegensatz dazu werden jedoch ab dem Jahr 2029 wieder Ersatzinvestitionen vorgenommen, da
ab diesem Zeitpunkt die technische Nutzungsdauer fir die ersten Betriebsmittel Gberschritten wird.
Ab diesem Zeitpunkt steigt das Anlagevermogen und die kalkulatorische Abschreibung bleibt kon-

stant.

92 Da wesentliche Aspekte mit einem Netz mit sinkendem Restwert vergleichbar sind, wird an dieser Stelle auf
eine ausfUhrliche Darstellung verzichtet. Diesbeziglich wird auf Kapitel 2.1.1.2 verwiesen.
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Abbildung 42: Entwicklung der Erl6sobergrenze und des Jahresiberschusses bei Wechsel des Zeitpunktes fir Ersatzinvestitionen
von oberer zu technischer Nutzungsdauer

Aufgrund der ausbleibenden Ersatzinvestitionen sinkt die Erlésobergrenze sowie damit einhergehend
auch die kalkulatorische Eigenkapitalverzinsung und entsprechend der Jahresiberschuss bis zum Jahr
2028. Erst ab dem Jahr 2029, wenn Ersatzinvestitionen nach Ablauf der technischen Nutzungsdauern
vorgenommen werden, steigen die Erlésobergrenze und der Jahresiuberschuss wieder an.
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Abbildung 43: Eigenkapitalrendite bei Wechsel des Zeitpunktes fir Ersatzinvestitionen von oberer zu technischer Nutzungsdauer
Die durchschnittliche Eigenkapitalrendite liegt bei 13,6 % und somit Uber der regulatorisch vorgese-
hene Zielrendite. Wie jedoch an der Entwicklung des JahresUberschusses ersichtlich wird, sinkt analog
zum JahresUberschuss auch die Hohe der Entnahmen.
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4.1.2.4 Instandhaltung

In den vorangegangenen Untersuchungen wird ein konstanter Instandhaltungsaufwand unabhangig
vom Alter der jeweiligen Betriebsmittel angenommen. Diese Annahme dient lediglich der Vereinfa-
chung und bildet die Realitat nicht vollstandig ab. So nimmt der Instandhaltungsaufwand mit Zu-
nahme der Betriebsjahre aufgrund einer steigenden Stérungshaufigkeit ebenfalls zu.**3

Nachfolgenden werden die wirtschaftlichen Auswirkungen eines in Abhangigkeit vom Alter der Be-
triebsmittel unterschiedlich hohen Instandhaltungsaufwands untersucht. Dabei werden die relevan-
ten Parameter fUr ein Netz, bei dem Ersatzinvestitionen nach Ablauf der oberen betriebsgewohnli-
chen kalkulatorischen Nutzungsdauer vorgenommen werden, mit einem Netz, bei dem Ersatzinves-
titionen erst nach Ablauf der technischen Nutzungsdauer vorgenommen werden, verglichen. Die Her-
leitung des Verhaltnisses der Hohe der Instandhaltungsaufwendung zum Alter der Netzbetriebsmittel
wurde bereits in Kapitel 4.2.4 dargestellt.

Wie bereits dargestellt, steigt der Instandhaltungsaufwand fir ein Netz, bei dem Ersatzinvestitionen
erst nach Ablauf der technischen Nutzungsdauer vorgenommen werden, zunachst an und liegen
oberhalb der Instandhaltungskosten fir ein Netz, bei dem Ersatzinvestitionen nach Ablauf der oberen
betriebsgewdhnlichen kalkulatorischen Nutzungsdauer vorgenommen werden. Wie in nachfolgender
Abbildung ersichtlich ist, sind im Ergebnis auch die operativen Kosten hoher.
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Abbildung 44: Operative Kosten fir variable vs. konstante Instandhaltungskosten

Trotz der hoheren operativen Kosten sinkt die Erlésobergrenze fur ein Netz, bei dem Ersatzinvestiti-
onen erst nach Ablauf der technischen Nutzungsdauer vorgenommen werden, zundchst ab und liegt
unterhalb der eines Netzes, bei dem Ersatzinvestitionen nach Ablauf der oberen betriebsgewdhnli-
chen kalkulatorischen Nutzungsdauer vorgenommen werden (vgl. nachfolgende Abbildung). Dies be-
grindet sich im Wesentlichen in den gegeniber den zusatzlichen Instandhaltungskosten hoheren kal-
kulatorischen Kosten durch die hohere Investitionstatigkeit. Der Anstieg der Erl6sobergrenze zum

23 Vgl. Forschungsgemeinschaft fur Elektrische Anlagen und Stromwirtschaft e.V. (2013).
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Ende der Laufzeit fir ein Netz, bei dem Ersatzinvestitionen erst nach Ablauf der technischen Nut-
zungsdauer vorgenommen werden, resultiert aus der Zunahme der Investitionstatigkeit.

Erlésobergrenze (T€)

€900
€800
€700

€600 H / = Techn.ND
€500

Obere ND

€400
€300
€200
€100

SR SN TN S R S QR o B e S ARSI SC A C R B Al
A0 2T DT AT AT 0T 0T 49T AT AT (0T 497 97 497 9

Abbildung 45: Erlosobergrenze fiir variable vs. konstante Instandhaltungskosten

Aufgrund der ausbleibenden Investitionstdtigkeit bei einem Netz, bei dem Ersatzinvestitionen erst
nach Ablauf der technischen Nutzungsdauer vorgenommen werden, und der daraus reduzierten kal-
kulatorischen Eigenkapitalverzinsung sinkt auch zunachst der Jahresiberschuss (vgl. nachfolgende
Abbildung). Mit steigender Investitionstatigkeit zum Ende der Laufzeit nimmt auch die kalkulatori-
sche Eigenkapitalverzinsung zu und die Hohe des Jahresiberschusses nahert sich dem Jahresiber-
schuss eines Netzes, bei dem Ersatzinvestitionen nach Ablauf der oberen betriebsgewdhnlichen kal-
kulatorischen Nutzungsdauer vorgenommen werden, an.
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Abbildung 46: Jahresiberschuss fir variable vs. konstante Instandhaltungskosten
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Aufgrund des Uberproportionalen Absinkens des Eigenkapitals steigt die Eigenkapitalrendite bei ei-
nem Netz, bei dem Ersatzinvestitionen erst nach Ablauf der technischen Nutzungsdauer vorgenom-
men werden, zunachst (insbesondere in den ersten beiden Regulierungsperioden) an.*** Wie in der
nachfolgenden Abbildung ersichtlich ist, sinkt ab der dritten Regulierungsperiode die Eigenkapital-
rendite innerhalb einer Regulierungsperiode signifikant ab (teilweise unter das Niveau eines Netzes,
bei dem Ersatzinvestitionen nach Ablauf der oberen betriebsgewdhnlichen kalkulatorischen Nut-
zungsdauer vorgenommen werden). Dies begrindet sich in den wahrend einer Regulierungsperiode
deutlich steigenden operativen Kosten aufgrund der steigenden Instandhaltungskosten. Diese Uber-
steigen die anerkannten Kosten des jeweiligen Basisjahrs. Somit sind die tatsachlichen Netzkosten
eines Jahres hoher als die fUr dieses Jahr zuldssige Erlosobergrenze. Dadurch verringert sich die vom
Regulierungsgeber zugestandene Eigenkapitalrendite.
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Abbildung 47: Eigenkapitalrendite

Trotz der durchschnittlich hoheren Eigenkapitalrendite fir ein Netz, bei dem Ersatzinvestitionen erst
nach Ablauf der technischen Nutzungsdauer vorgenommen werden, ist fir eine wirtschaftliche Be-
wertung zu bericksichtigen, dass der Jahresiuberschuss und damit korrespondierend die jahrliche Ent-
nahmen deutlich niedriger liegen bzw. in einzelnen Jahren sogar Einlagen notwendig sein konnten.**

4 Vgl. zu den Grinden die AusfGhrungen in Kapitel 2.1.1.2.
15 Vgl. dazu Kapitel 2.1.1.2 und 2.1.1.4.
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5 Diskussion und Ausblick

Die vorangegangenen Untersuchungen zeigen, dass in dem aktuellen Regulierungsregime zumindest
in bestimmten Konstellationen und fir einen (begrenzten) Zeitraum Fehlanreize bestehen konnten.
So konnte zumindest kurz- bis mittelfristig ein Anreiz bestehen, auf Ersatzinvestitionen zu verzichten
und das Netz auf Verschleif? zu betreiben. So wird fur ein Netz mit sinkendem Restwert die vorgese-
hene regulatorische Zielrendite grundsatzlich Gbertroffen. Als Sonderfall konnen dabei Verteilnetze
gelten, bei denen Ersatzinvestitionen erst nach Ablauf der technischen Nutzungsdauer vorgenom-
men werden.*®® Insbesondere langfristig ist hingegen mit dem starken Anstieg der Eigenkapitalren-
dite eine deutliche Reduzierung des Jahresiberschuss sowie der Entnahmen verbunden.*” Dieser Ef-
fekt verstarkt sich sogar noch deutlich, wenn nicht, wie zur Modellvereinfachung vorgenommen, von
gleichbleibenden Instandhaltungskosten ausgegangen wird, sondern Instandhaltungskosten in Ab-
hangigkeit vom jeweiligen Betriebsjahr angesetzt werden.**®

Hinsichtlich dieses Fehlanreizes konnte ein Unterschied in der EigentUmerstruktur bestehen, da die-
ses Verhalten insbesondere von Unternehmen in einer erhdhten wirtschaftlichen Drucksituation so-
wie vor Ablauf des Konzessionszeitraums zu beobachten ist. Dieser Aspekt bedarf jedoch noch wei-
terer (empirischer) Untersuchungen.

Der Jahresuberschuss fur ein Netz, bei dem ein Investitionsstau vorliegt, ist deutlich unterhalb des
JahresUberschusses von Netzen, die sich im eingeschwungenen Zustand befinden. Die Eigenkapital-
rendite liegt zwar ab dritter Regulierungsperiode aufgrund des Kapitalkostenaufschlags auf einem
mit dem Netz im eingeschwungenen Zustand vergleichbaren Niveau. Allerdings bleiben dabei die ho-
hen Einlagen zur Finanzierung der Investitionen, welche zum Abldsen des Investitionsstaus notwen-
dig sind, unbericksichtigt.**® Insgesamt betrachtet bleibt somit festzuhalten, dass aufgrund der ho-
hen notwendigen Einlagen bei Netzen mit hohem Investitionsbedarf die requlatorisch vorgesehene
Zielrendite nicht erreicht wird. Dies ist insbesondere bei Verteilnetzbetreibers, die im Rahmen von
Konzessionswechseln ein Verteilnetz mit einem entsprechenden Investitionsstau Ubernehmen, im
Hinblick auf die Gewahrleistung einer langfristigen Versorgungssicherheit kritisch zu sehen.

Eine vergleichbare Situation wie bei Netzen mit einem hohen Investitionsstau tritt auch bei Netzen
mit einem besonders hohen Bedarf an Erweiterungsinvestitionen auf, wie dies bspw. aufgrund des
Ausbaus an EEG-Anlagen anstehen kénnte. Diese Fragestellung bleibt bei der vorangegangenen Be-
trachtung unbericksichtigt. Jedoch konnten die Ergebnisse der Untersuchung eines alten Netzes mit
einem hohen Investitionsbedarf analog auf die Problematik erhdhter Erweiterungsinvestitionen Gber-
tragen werden.

Auch hinsichtlich der weiteren Einflussfaktoren ergibt sich ein uneinheitliches Bild beziglich mogli-
cher Fehlanreize. So bleibt hinsichtlich des Effizienzwertes unklar, inwieweit fUr Verteilnetzbetreiber

16 Vgl. dazu Kapitel 2.1.2.3und 2.1.2.4.
7 Vgl. dazu Kapitel 4.1.1.2.

28 \gl. dazu Kapitel 2.1.2.4.

19 Vgl. Kapitel 4.1.1.3
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ein Fehlanreiz besteht, eine hohere Ausgangsbasis auf Kosten eines geringeren Effizienzwertes aner-
kannt zu bekommen. Die Untersuchung zeigt, dass daraus zwar in einer Regulierungsperiode zu-
nachst eine hohere Erlésobergrenze resultieren wirde. Dazu waren jedoch die entsprechenden inef-
fizienten Kosten im Basisjahr nachzuweisen. Eine erhéhte Rendite wirde der Verteilnetzbetreiber je-
doch nur dann erhalten, wenn dieser die ineffizienten Kosten auch kurzfristig absenken konnte. Dies
erscheint in dem aktuellen Regulierungsregime und der augenblicklichen Regulierungspraxis jedoch
kein realistisches Szenario zu sein. Daher sind diesbeziglich weitere Untersuchungen hinsichtlich der
Kostenanerkennung im Basisjahr notwendig.

Eine Eigenkapitalquote oberhalb der maximalen kalkulatorischen Eigenkapitalquote konnte betriebs-
wirtschaftlich vorteilhaft sein, solange der Zinssatz fir das Uberschief3ende Eigenkapital oberhalb des
Zinssatzes auf dem Kapitalmarkt liegt. Insbesondere aus der Tatsache, dass die Angleichung des Zins-
satzes fur das Uberschief3ende Eigenkapital mit Verzogerung an das jeweils aktuelle Zinsniveau er-
folgt, ergibt sich ein moglicher Anreiz bei fehlenden wirtschaftlich attraktiven Investitionsalternati-
ven. Voraussetzung dafir ist, dass der Verteilnetzbetreiber Gber die Moglichkeit verfigt, das zusatz-
liche Eigenkapital zur Erhohung des Eigenkapitalanteils zu beschaffen. So ist dies bspw. Verteilnetz-
betreibern maoglich, welche in einem grof3en Konzernverbund angesiedelt sind. Aus diesem Grund ist
hierbei auch hinsichtlich der Eigentimerstruktur zu differenzieren.

Im Ergebnis ist somit festzustellen, dass fir Verteilnetzbetreiber ein Anreiz fir eine hohe Eigenkapi-
talausstattung auch Uber die maximale kalkulatorische Eigenkapitalquote hinaus bestehen kdnnte.
Die wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit einer hohen Eigenkapitalquote ist somit auch von der Entwick-
lung auf dem Kapitalmarkt und der Héhe des allgemeinen Zinsniveaus abhangig.

Insgesamt kann weiterhin festgestellt werden, dass im aktuellen Regulierungsregime Fehlanreize be-
stehen konnten und daher vermutet werden kann, dass die Wirkung dieser Fehlanreize nach der Ei-
gentUmerstruktur zu differenziert ist.
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Anlage I - Eigenkapitalrendite

Tabelle 9: Eigenkapitalrendite fir ein Netz im eingeschwungenen Zustand (in %6)

Tabelle 10: Eigenkapitalrendite fiir ein Netz mit sinkendem Restwert (in %)

Tabelle 11: Eigenkapitalrendite fir ein Netz mit steigendem Restwert (in %)
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Anlage II - Schiden mit Stérungen

Schaden mit Stérung und Stdrungsrate Kabel - VPE
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Kabel — VPE, altersabhdngige Stérungsrate (oben), Mengengerist 58723 km (Mitte) sowie Ausgleichskurve der Stérungsrate,
214 Schdden mit Stérung (unten)

Quelle: FGH (2913, S. 152)
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Schiden mit Storung und Stirungsrate Kabel - Papiermasse
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Quelle: FGH (2013, S. 157)
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Anlage III - Investitionshohen
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Quelle: Consentec (2006), Untersuchung der Voraussetzungen und méglicher Anwendung analytischer Kostenmodelle in der

deutschen Energiewirtschaft, S. 113
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Quelle: Consentec (2006), Untersuchung der Voraussetzungen und méglicher Anwendung analytischer Kostenmodelle in der

deutschen Energiewirtschaft, S. 114

Seite 86 / 89

Becker Bittner Held Consulting AG



BECKER BUTTNER HELD

51 WARLGOT O 0EE
ST WA DDE
[ VAWOOT D1T1/08E
ual &y [annmsgan
2] JUNSIPRPUTE PUUEINE Lav[aNy wn Fmnang Suan | 3 on 21 WA OO DIT/0RE | IoIRULoSURL]
(8e 09N’y Hd s
00g (0PN Hd
&y g
-] JRUMEIPIMPUTE pUIEInT PR wn Funnang SSmuen | unys opel sz rEnD ddA [2quy
g cL/e8l
s1ary
uad Ay papmegan) | <woag af
& R R LA VAR R _._._._._u_-_.m_..—_._,__ H2M 2 wn M.._._._H__u_‘.n._.._nu. ‘.#n_r_._._._:.-_w Wy 5 pE], 3 SLISYT (LSl L |
Vst paddogg
e [IERETETE R TR TS|
oz Jadasaann “addeg
2 VE g P DEM AP0 120
AP IM0aT pPurnding uasaanny wos FUngaagy syms | wyg pe], el JadMsaann YRRy A1)
081 (g
U (Ao uapauagaia
s Fojedo pay@Fuggy W EIpy woea Fungmsagy 9Ymg | w3 ps] 51 [RLA | ERTTHESTS) Funumd o
Ir SID WA e AFDE
21 [F 00 & MOS SEN[IISEM Y
UREIEIRSAE S2p NA{TFURNY W LA W Fengtesag v 3 PEL i SIV WA ST ANOL PI2RERS
6L
1°19
0os VAW ZE 01011 2peodiond

ey

GO0 T 7 A japou 350y st joup

PN A8 a3

Quelle: Consentec (2006), Untersuchung der Voraussetzungen und méglicher Anwendung analytischer Kostenmodelle in der
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Anlage IV - Betriebskostenansatze

7.4 Betriebskostenansatze fur Gas- und Stromnetze

Sparte Betriebsmittel Jihrliche Betriebskosten
in % der Investitionskosten
Gas Leitung 0.5
Anlagen 1.0
Strom Freilettungsgestinge 0.5-1.5
Leiterseil 1.0-1.5
Graben 0,0
Kabel 0,1-0.5
Transformator 0.1-1.0
Schaltfeld 0.2-15
Muffe 0.0
Hausanschlusskasten 0.0

Tabelle 7.3: Grobe Anhaltswerte/Bandbreiten fiir die spezifischen jdhriichen Betriebskosten

Prozent der Investitionskosten

von Betriebsmitteln fiir Gas- und Stromneize in Form pauschaler Zuschldge in
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Quelle: Consentec (2006), Untersuchung der Voraussetzungen und méglicher Anwendung analytischer Kostenmodelle
in der deutschen Energiewirtschaft, S. 115
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