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REGULIERUNG

Wolfgang Elsenbast*

Anreizregulierung in der

Energiewirtschaft
Wesentliche Elemente und offene Fragen

Im November 2007 ist die Anreizregulierungsverordnung in der Energiewirtschaft in Kraft
getreten. Sie hat zum Ziel, mehr Wettbewerb auf den Strom- und Gasmérkten im Einklang
mit EU-Vorgaben zu gewéhrleisten. Die konkrete Umsetzung der Regulierung im Jahre
2009 wird zur Zeit diskutiert. Diese ist 6konomisch bedeutend, da sie einen erheblichen
Einfluss auf die Wirtschaftlichkeit des Netzbetriebes hat. Wie lassen sich die wesentlichen
Elemente der Verordnung aus ékonomischer Sicht analysieren? Wie sind die Kriterien des
Benchmarkings der Netzbetreiber und die Behandlung der Investitionen zu beurteilen?

Die Anreizregulierungsverordnung bestimmt die
zuklnftigen Erldsobergrenzen der Verteil- und
Transportnetzbetreiber in Deutschland. In der aktuel-
len politischen Debatte stehen vor allem die Anforde-
rungen und Anreize, die von dieser Verordnung auf die
Unternehmen ausgehen. So bestimmt das Benchmar-
king die individuellen Effizienzvorgaben und somit die
Erldsspielrdume fur die Unternehmen. Diese Vorgaben
sollen noch in diesem Jahr bestimmt werden, damit
die Anreizregulierung zum Januar 2009 starten kann.
Weitere wichtige Themen, die durch die Anreizregulie-
rungsverordnung berthrt werden, sind vor allem die
Qualitatsregulierung und die Behandlung von Investi-
tionen. Es stellt sich dabei speziell die Frage, ob durch
die bisherige Verordnung die richtigen Anreize fir die
in Zukunft notwendigen Netzinvestitionen gesetzt wer-
den. Bevor die konkreten Problemlagen diskutiert wer-
den, wird die Anreizregulierungsverordnung in ihren
Kernelementen skizziert.

Wesentliche Inhalte der
Anreizregulierungsverordnung

Die Anreizregulierungsverordnung sieht einen hy-
briden Revenue-Cap vor, d.h. eine Regulierung der
zuklnftigen Erlése, die auf Basis zuldssiger Kosten-
strukturen und Vergleichsparameter stattfindet. Die
6konomischen Vorteile einer solchen Regelung ge-
genlber einem alternativen Price-Cap liegen in einer
vergleichsweise einfachen und praktischen Form der
Anreizregulierung und einer héheren Absicherung der
Netzerldse gegeniiber Mengenschwankungen.' Basis
der Erlosformel des Revenue-Caps ist eine Priifung
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der Gesamtkosten durch die Regulierungsbehdrden,
die sich in die sogenannten nicht beeinflussbaren Kos-
ten (als faktischer Durchlaufposten) sowie die vortiber-
gehend nicht beeinflussbaren Kosten und die um den
Abbau der Ineffizienzen korrigierten beeinflussbaren
Kosten aufteilen. Die voriibergehend nicht beeinfluss-
baren Kosten sind die relevante Zielvorgabe flr die
Unternehmen, d.h. die Netzbetreiber starten von ihren
genehmigten Kosten und steuern auf die Kosten eines
effizienten Unternehmens zu. Dabei wird der zulédssige
Erléspfad Uber die Produktivitdtsvorgaben definiert.

Die Produktivitdtsvorgaben werden in einer An-
reizregulierung Ublicherweise durch einen X-Faktor
reprasentiert, der den Grad der in einer Periode zu er-
reichenden Kostensenkung angibt (unter Ausschluss
der Wirkung der Erhdhung der Inputpreise). In der
»deutschen Erlésformel” findet sich konkret ein gene-
reller X-Faktor, der fir alle Unternehmen gilt, und ein
spezieller, der fir jedes Unternehmen individuell wirkt.
Der generelle X-Faktor beinhaltet die Differenz zwi-
schen netzwirtschaftlichem Produktivitatsfortschritt
und gesamtwirtschaftlichem Produktivitdtsfortschritt
sowie der gesamtwirtschaftlichen Einstandspreisent-
wicklung und der sogenannten netzwirtschaftlichen
Einstandspreisentwicklung. In den ersten beiden
Regulierungsperioden wird er mit 1,25% bzw. 1,5%
gesetzt, spater soll er empirisch bestimmt werden.?

* Der Autor dankt Ole Flércken fur wertvolle Kommentare.

' Bei einem Price-Cap werden die durchschnittlichen Preise reguliert.
Dies ist insofern vorteilhaft, als die relativen Preise sich eher an den
relativen 6konomischen Knappheiten orientieren (Ramseypreisstruk-
turen). Allerdings ist die Umsetzung in der Energiewirtschaft tenden-
ziell komplexer als bei einem Revenue-Cap, da die Unternehmen ihre
durchschnittlichen Preise kalkulieren mussen, was komplexer als eine
Erlésprognose erscheint.

2 Diese Werte stehen fur die Produktivitatssteigerung der gesamten
Branche, soweit diese Uber dem Wachstum der Gesamtwirtschaft
liegt.
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Der spezielle X-Faktor wird individuell auf Basis der
unternehmensspezifischen Effizienzwerte ermittelt.®
Die Bundesnetzagentur fUhrt vor Beginn einer Regu-
lierungsperiode mittels der ,zuldssigen“ Methoden,
der DEA (Data envelopment analysis) und der SFA
(Stochastic frontier analysis)*, einen bundesweiten —
netzebenenibergreifenden - Effizienzvergleich fur die
Betreiber von Strom- und Gasverteilernetzen durch.
Bei der DEA-Effizienzermittlung wird Uber die Outputs
(Vergleichsparameter) an der Effizienzgrenze eine
sogenannte Umhillende als Effizienzgrenze konstru-
iert, indem eine Ahnlichkeit zu dem mathematischen
Problem einer linearen Optimierung unterstellt wird.
Hingegen wird bei der SFA-Effizienzermittlung eine
Kostenfunktion unter spezifischen Annahmen Uber
die Beziehungen zwischen Stoéreinflissen und die
Verteilung der Ineffizienzen geschatzt. Weichen die
im Effizienzvergleich ermittelten Effizienzwerte eines
Netzbetreibers bei den unterschiedlichen Methoden
voneinander ab, so ist der hdhere Effizienzwert zu
verwenden.® Die individuelle Ineffizienz wird gemaB
dem sogenannten Verteilfaktor linear Gber eine Regu-
lierungsperiode abgebaut; fir die anfanglich ermittel-
te Ineffizienz gilt die Vorgabe von zwei Regulierungs-
perioden (somit faktisch zehn Jahre). Die inflationére
Entwicklung in einer Regulierungsperiode wird tber
den Verbraucherpreisgesamtindex berucksichtigt
(als Proxi fur die Preisentwicklung der Inputs). Multi-
plikativ werden in der Erldsformel Erweiterungsinves-
titionen als zuséatzlicher Faktor aufgenommen; diese
Investitionen sind oft durch eine Ausweitung der Ver-
sorgungsaufgabe bestimmt. Zu- und Abschldge auf
die zulédssigen Erldse sind lUber das Qualitatselement
madglich.

Die Anreizregulierungsverordnung trifft weitere ex-
plizite Vorgaben. Diese betreffen zunéchst die Inputs
in einem Effizienzvergleich. So sollen die Kosten fir
den Effizienzvergleich in einer sogenannten Vergleich-
barkeitsrechnung ermittelt werden. Diese Rechnung
hat zum Ziel, dass eine Vergleichbarkeit der Kapital-
kosten moéglichst gewahrleistet ist und Verzerrungen

% Dieser individuelle X-Faktor wird so festgelegt, dass die als nicht
effizient bestimmten individuellen Kosten der Netzbetreiber innerhalb
von zwei Regulierungsperioden abzubauen sind; spater sind die Inef-
fizienzen innerhalb einer Periode abzubauen.

4 Zu den Methoden vergleiche z.B. S. C. Kumbahkar, C. A. Knox
Lovell: Stochastic Frontier Analysis, Cambridge University Press,
Cambridge 2003; bzw. T. Coelli, D. S. P. Rao, G. E. Battese: An
introduction into efficiency and productivity analysis, Kluwer, Boston
1998.

5 Durch die Auswahl der Parameter fiir den Benchmark soll eine mog-
lichst weit gehende Annadherung der Vergleichsmethoden erreicht
werden. Hat der Effizienzvergleich fiir einen Netzbetreiber einen Ef-
fizienzwert von weniger als 60% ergeben, so ist der Effizienzwert mit
60% anzusetzen. Somit gibt es eine untere Schranke fur die ermittelte
Effizienz.
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berlicksichtigt werden, wie sie insbesondere durch
eine unterschiedliche Altersstruktur der Anlagen,
der Abschreibungs- und der Aktivierungspraktiken
entstehen kénnen. Aufgrund von Anderungen in der
Schlussphase des Entwurfes der Anreizregulierungs-
verordnung wird zusatzlich ein Benchmarking der ge-
nehmigten Kosten vor der Vergleichbarkeitsrechnung
durchgefiihrt, d.h. es findet ein sogenanntes ,duales”
Benchmarking statt. Uber die zwei Methoden und
die zwei alternativen Inputs ergeben sich in toto vier
Effizienzwerte, d.h. ein ,doppeltes duales“ Bench-
marking, wobei der beste ermittelte Effizienzwert
angewandt wird (,,Best out of four®). Die Verordnung
definiert ferner die Vergleichsparameter (Outputs) fur
den Effizienzvergleich. Mogliche Vergleichsparameter
sind insbesondere die Anzahl der Anschlusspunkte in
Stromversorgungsnetzen und der Ausspeisepunkte
in Gasversorgungsnetzen, die Flache des versorg-
ten Gebietes, die Leitungslange, die Jahresarbeit,
die zeitgleiche Jahreshochstlast oder die dezentra-
len Erzeugungsanlagen in Stromversorgungsnetzen,
insbesondere Sonne und Wind. Fur die ersten beiden
Regulierungsperioden sind die Vergleichsparameter
Anzahl der Anschlusspunkte in Stromversorgungsnet-
zen und der Ausspeisepunkte in Gasversorgungsnet-
zen, Flache des versorgten Gebietes und Leitungs-
lange sowie zeitgleiche Jahreshdchstlast festgesetzt;
weitere Parameter aus dem obigen Katalog kénnen
verwendet werden.® Vor der konkreten Festlegung
der Vergleichsparameter sind die Branche und die
Verbraucher zu konsultieren. Wenn ein Netzbetreiber
nachweist, dass Besonderheiten seiner Versorgungs-
aufgabe bestehen, die im Effizienzvergleich durch die
Auswahl der Parameter nicht hinreichend berick-
sichtigt wurden und dies die ermittelten Kosten um
mindestens 3% erhdht, so hat die Bundesnetzagen-
tur einen Aufschlag auf die Effizienzwerte anzusetzen
(,bereinigte Effizienz").

Ein wichtiger Faktor in jedweder Anreizregulierung
ist das Qualitdtselement, da eine Anreizregulierung
grundsatzlich die Gefahr einer UberméaBigen Quali-
tatsreduktion beinhaltet, soweit hierdurch Kosten re-
duziert werden. Bei Qualitatsvorgaben ist darauf zu
achten, dass diese die Préaferenzen der Konsumenten
in einem hinreichenden MaBe widerspiegeln. In der
Anreizregulierungsverordnung ist bis dato lediglich die
Anpassung der Erldése durch allgemeine oder gene-
relle QualitatskenngréBen vorgesehen. Eine Uberwa-
chung von Mindeststandards findet sich in der Verord-

5 Bei den gesetzten Parametern sollen ferner die Unterschiede zwi-
schen Strom- und Gasversorgungsnetzen beriicksichtigt werden, ins-
besondere der unterschiedliche ErschlieBungs- und Anschlussgrad
von Gasversorgungsnetzen.
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nung nicht.” Es sind Kennzahlen fir die Bewertung der
Netzzuverlassigkeit und Netzleistungsfahigkeit zu er-
mitteln.® Diese bilden die Basis des Qualitatselemen-
tes in der Erldsformel und somit in der Erlésobergren-
ze. Das Qualitatselement ergibt sich aus der Differenz
zwischen tatséchlicher Qualitédt und Qualitatsvorgabe,
multipliziert mit einem Qualitatspreis.® Die Qualitatsre-
gulierung wird fur die Stromnetzbetreiber ab Beginn
der zweiten Regulierungsperiode eingefihrt, fur die
Gasnetzbetreiber zu Beginn oder im Laufe der zwei-
ten Regulierungsperiode. Ein zentrales Problem der
Anreizregulierung ist schlieBlich, dass dynamische In-
effizienzen moglich sind. Der Grund hierflr liegt darin,
dass Kosten allzu kurzfristig reduziert und notwendige
Investitionen vermieden werden.

Die Netzbetreiber sind deshalb verpflichtet, ab der
zweiten Regulierungsperiode auf Anforderung der Re-
gulierungsbehdérde einen Bericht zu ihrem Investitions-
verhalten zu erstellen und der Regulierungsbehérde
zu Ubermitteln. Der Bericht dient dazu, festzustellen,
ob die Anreizregulierung in Hinblick auf die unter § 1
des Energiewirtschaftsgesetzes (EnWG) genannten
Ziele keine nachteiligen Auswirkungen auf das Inves-
titionsverhalten der Netzbetreiber hat.'® Ferner soll zu
erkennen sein, inwieweit die jahrlichen Investitionen
der Netzbetreiber in einem angemessenen Verhéltnis
zu Alter und Zustand ihrer Anlagen, ihrer jéhrlichen Ab-
schreibungen und ihrer Versorgungsqualitat stehen.
Dartiber hinaus wird festgelegt, dass Investionsbud-
gets fur die Durchfiihrung von Erweiterungs- und Um-
strukturierungsinvestitionen in die Ubertragungs- und
Fernleitungsnetze genehmigungsféhig sind, soweit es
sich um Investitionen in die Stabilitdt des Gesamtsys-
tems oder die Einbindung in das nationale oder inter-
nationale Verbundnetz sowie einen bedarfsgerechten
Ausbau des Energieversorgungsnetzes nach § 11
EnWG handelt."" SchlieBlich besteht (allein) fiir die
Verteilnetzbetreiber die Mdglichkeit, dass in die Erlés-

7 Solange kritische Qualitatsparameter nicht Uberschritten werden, ist
dieser Verzicht durchaus legitim.

8 Die Netzzuverlassigkeit beschreibt die Fahigkeit eines Energiever-
sorgungsnetzes, Energie moglichst unterbrechungsfrei und unter Ein-
haltung der Produktqualitat zu transportieren. Die Netzleistungsfahig-
keit beschreibt die Fahigkeit des Netzes, die Nachfrage nach Ubertra-
gung von Energie zu befriedigen. Eine Kombination und Gewichtung
von Kennzahlen ist méglich.

¢ Dieser Preis soll sich an der Zahlungsbereitschrift der Kunden fiir die
einzelnen Qualitatsfaktoren orientieren, hilfsweise kénnen auch Rech-
nungen auf der Basis analytischer Kostenmodelle dazu dienen.

0 Diese Ziele sind eine moglichst sichere, preisglinstige, ver-
braucherfreundliche, effiziente und umweltvertrégliche leitungsge-
bundene Versorgung, die Sicherstellung eines wirksamen und unver-
félschten Wettbewerbs und die Umsetzung und Durchfiihrung des
Europaischen Gemeinschaftsrechts.

" Erlése aus dem Engpassmanagement sind dabei kostenmindernd
anzusetzen.
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obergrenze vor Beginn der Regulierungsperiode auf
Verlangen des Netzbetreibers ein pauschalierter In-
vestitionszuschlag einbezogen wird. Der pauschalierte
Investitionszuschlag darf pro Kalenderjahr 1% der Ka-
pitalkosten nicht Gberschreiten und ist bis Ende 2013
anzuwenden.

Umsetzung des Benchmarkings

Durch die Anreizregulierungsverordnung wird eine
Vielzahl 6konomischer Themen berUhrt. Im Folgen-
den wird zunédchst — in einer Fokussierung auf aktuelle
Probleme - die Umsetzung des Benchmarkings dis-
kutiert, welches neben einer ékonomisch sinnvollen
Gestaltung von Investitionsanreizen von besonderer
Bedeutung ist. Beide Themenbereiche Uiberschneiden
sich auch mittelbar.

Beim Benchmarking steht die Frage im Vorder-
grund, wie sich die Effizienzen von doch sehr unter-
schiedlichen Unternehmen ,hinreichend objektiv* er-
mitteln lassen. Das Konstrukt des doppelten dualen
Benchmarkings zeigt, dass auch der Gesetzgeber hier
ein Problem sieht.

Die beiden vorgesehenen Benchmarkingmetho-
den SFA- und DEA-Effizienzen kdnnen unterschied-
liche Ergebnisse erbringen und tun dies in der Regel
auch. Dies liegt an ihrer deutlich unterschiedlichen
6konomisch-statistischen Konstruktion. Folglich sind
die Ergebnisse in jedem Fall unterschiedlich. In der Li-
teratur werden die Unterschiede als sogenannte ,,wei-
che Konsistenz* beschrieben. Dieser Ausdruck be-
sagt, dass die Rangordnung von Unternehmen nach
der Effizienz deutlich eindeutiger ist als das Verhaltnis
der ermittelten Effizienzwerte. Mitunter ist somit so-
gar die Rangordnung abhéngig von den verwendeten
Methoden. Hinzu kommt das Problem, dass die Me-
thodenergebnisse erheblich durch sogenannte Aus-
reiBer beeinflusst werden kdnnen. Dabei ist es nicht
trivial zwischen AusreiBern und tatséchlich effizienten
Unternehmen zu unterscheiden; in der Anreizregulie-
rungsverordnung sind hier pragmatische L&sungen
gefunden worden. Diese hieraus zum Teil resultierende
kritische Robustheit der Ergebnisse liegt daran, dass
es sich bei allen Methoden um die L&sung eines Ex-
tremwertproblems handelt.'? Effizienz wird immer in
Hinblick auf eine begrenzte Anzahl — unter Umstanden
recht wenige — Unternehmen definiert. Insofern wird
der Einsatz von Benchmarkingmethoden in der An-
reizregulierung von Netzbetreibern teilweise recht skep-
tisch beurteilt. So sind beispielsweise Fillipini und Wild
der Auffassung, dass nur eine umfassende Erfassung

2 Ein solches tritt bei einer OLS-Schatzung weniger auf; diese ist al-
lerdings kein geeignetes Verfahren zur Ermittlung von Effizienzen.
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aller von den Unternehmen beeinflussbaren Parame-
ter die Voraussetzung schafft, Benchmarking sinnvoll
einzusetzen. Aufgrund der ,weichen“ Konsistenz
sind Jamasb und Politt noch kritischer und tendieren
wegen der mangelnden Eindeutigkeit eher gegen ei-
ne Verwendung von Effizienzanalysen in einer Anreiz-
regulierung. Farsi und Fillipini sprechen sich in einer
neueren Untersuchung gegen eine ,mechanische”
Anwendung der Effizienzanalysen in einer Anreizre-
gulierung aus.™

Dennoch sind die Verfahren durchaus ein Inst-
rument zur Beurteilung der Effizienz einzelner Un-
ternehmen, mit allerdings unscharfen Ergebnissen.
Dieser Fakt ist grundlegend anzuerkennen und zu
beriicksichtigen; ein Angleichen der Ergebnisse kann
kein verniinftiges Ziel eines Benchmarking sein.'* Da-
bei sollten die Ergebnisse mdéglichst belastbar sein.
Allerdings stellt schon alleine das doppelte Bench-
marking einen gewissen Bias in Hinblick auf ein zu-
nachst eher fir den Netzbetreiber vorteiliges Ergeb-
nis dar. Hinsichtlich der geforderten Belastbarkeit
ist festzustellen, dass ein geringerer Unterschied
zwischen den Ergebnissen nach DEA und SFA nicht
bedeutet, dass die Schatzung robuster geworden ist,
da die Robustheit einer Schatzung eher methoden-
spezifisch zu sehen ist. Insofern ist in der Methoden-
weiterentwicklung auf jeden Fall nach Verfahren zu
suchen, deren Ergebnisse mdglichst wenig durch ihre
Annahmen bestimmt werden. Zugleich ist eine hohe
Robustheit vorteilhaft, wobei allerdings die zwischen
effizienten Unternehmen und AusreiBern durchaus
normativ bleiben kann, da ein Ausreier durchaus ein
effizientes Unternehmen sein kann.

Ein weiterer wichtiger Punkt ist die Ausgestaltung
der Vergleichsparameter. Diese sind nicht eindeutig
durch die Anreizregulierungsverordnung definiert.
Vergleichsrechnungen in alternativen Benchmarks
zeigen recht eindeutig, dass die konkrete Ausgestal-
tung/Wahl dieser Parameter einen unter Umstanden
erheblichen Einfluss auf die gemessenen Effizien-

¥ Vgl. M. Filippini, J. Wild: Berticksichtigung von regionalen Un-
terschieden beim Benchmarking von Stromverteilnetzen, in: Zeitschrift
fur Energiewirtschaft, 2002, H. 1, S. 51-59; T. Jamasb, T. Pollitt:
Benchmarking and Regulation of Electricity Transmission and Distri-
bution Utilities: Lessons from International Experiences, Cambridge
2000; bzw. dies.: International Utility Benchmarking & Regulation:
An Application to European Electricity Distribution Companies, Cam-
bridge 2002; sowie M. Farsi, A.Fetz, M. Fillipini: Benchmarking
and Regulation in the Electric Industry, CEPE Working paper, Nr. 54,
Zirich 2007.

4 Vgl. W. Elsenbast, W. Nick, S. Boche: Benchmarking von
Verteilnetzbetreibern — mehr als nur eine Effizienzanalyse, in: Energie-
wirtschaftliche Tagesfragen, 2008, H. 1/2, S. 40-43; in &hnlicher Weise
argumentieren P. Steinbach, R. Kremp: Die Revenue-Cap-Regu-
lierung - Ein fertiges Konzept?, in: Energiewirtschaftliche Tagesfragen,
2008, H. 9, S. 32-37.
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zen hat, speziell wenn Besonderheiten eines Versor-
gungsgebietes vorliegen.™

Hinzu kommt als weiterer Ausgestaltungspunkt,
dass das in der Anreizregulierungsverordnung vorge-
sehene Benchmarking netzebenentbergreifend erfol-
gen soll. Dies bedeutet — insbesondere beim Bench-
marking des Stromverteilers —, dass Netze mit durch-
aus unterschiedlichen (Kosten-)Strukturen verglichen
werden. Ein bloBes Zusammenziehen von vergleich-
baren Parametern wie Leitungsl&nge, Anschluss-
punkten oder auch Jahreshéchstlast erscheint in
diesem Kontext nicht der richtige Weg, da diese Leis-
tungen auf den unterschiedlichen Netzebenen diffe-
rierende spezifische Kosten aufweisen. Hier muss ein
sinnvoller und wohl auch pragmatischer Weg eines
Kostenvergleichs gewéhlt werden, beispielsweise
indem die Vergleichsparameter in &quivalente Gro-
Ben Ubersetzt werden, d.h. in (bewertete) Outputs,
deren Kosten hinreichend vergleichbar sind, wenn
z.B. mdglichst betreiberunspezifische Faktoren ver-
wendet werden. Eine Ausweitung der Vergleichspa-
rameter durch die explizite Betrachtung mehrere
Netzebenen(parameter) ist hingegen kaum durch die
Anreizregulierungsverordnung intendiert und fuhrt bei
einer DEA zu Ubertrieben guten Effizienzwerten und
bei der SFA mdglicherweise zu weniger belastbaren
Schatzungen.

Eine konkretere Setzung der Vergleichsparame-
ter durch die Bundesnetzagentur kann die zur Zeit
vorliegende Unschérfe beseitigen. Allerdings ist ein
solches Vorgehen durchaus als eine Normierung zu
betrachten, d.h. auch als ein potenzielles ,Wegdefi-
nieren“ von mitunter relevanten Unterschieden. Die-
ses wichtige ,Nebenergebnis® einer notwendigen
Normierung ist von wirtschaftlicher Relevanz und
sollte in einem offenen Konsultationsprozess berlick-
sichtigt werden.

SchlieBlich ist beim Benchmarking zu beachten,
dass Netzbesonderheiten hinreichend erfasst wer-
den, denn die Netzbetreiber in der Strom- und Gas-
wirtschaft haben im Gegensatz zu anderen Dienst-
leistern/Produzenten nur eingeschrénkte Mdglich-
keiten, ihren Produktionsprozess tiefgreifend zu be-
einflussen. Deren Outputs sind durch die Verteilung
von Industrie und Haushalten, die Topographie und
die vergangene Netzplanung maBgeblich beeinflusst.
Konkret sieht die Anreizregulierungsverordnung vor,
dass diese Besonderheit die Kosten um mindestens
3% erhoéht, so dass ein Aufschlag auf den ermittel-
ten Effizienzwert verlangt werden kann und damit

S EbensoW.Elsenbast, W.Nick,S.Boche, a.a.O.
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die Erldsobergrenze angehoben wird. Die praktische
Umsetzung dieses Vorgehens wird schnell auf dem
Prifstand der Regulierungspolitik stehen.

Investitionen in der Anreizregulierung

Soweit ein Netzbetreiber sich bei seiner Investiti-
onspolitik zurlickhélt, kann er seine Kosten senken,
und somit kurz- bis mittelfristig als ein effizienteres
Unternehmen in einem Benchmark abschneiden. Dies
betrifft Ersatz- und Instandhaltungsinvestitionen. Bei
Erweiterungsinvestitionen kann das in der Anreizregu-
lierungsverordnung vorgesehene Investitionsbudget
greifen. Die Behandlung von Investitionen ist jedoch
aus dynamischer Sicht von erheblichem Belang.

Der Einfluss der Regulierung auf das Investitions-
verhalten zeigt sich etwa, wenn ein Unternehmen nicht
sicher ist, wie sich ein Regulierer in Zukunft beziglich
der Behandlung einer wirtschaftlich bedeutenden In-
vestition in (potenziell) regulierte Assets verhalt. Hier
besteht z.B. die Gefahr, dass ein Regulierer das unter-
nehmerische Risiko bei einer wirtschaftlich erfolgrei-
chen Investition nicht ausreichend berticksichtigt. Dies
ist der Fall, wenn realisierte Effizienzgewinne — unmit-
telbar — in Senkungen der zuldssigen Erl6se umgesetzt
werden.'®

Ist ein Regulierungshandeln unbestimmt (und zu-
gleich fir einen Netzbetreiber finanziell relevant), so
kann man von einer regulatorischen Unsicherheit spre-
chen. Dabei handelt es sich um eine ,verhaltensab-
hangige“ Unsicherheit. Diese kann bei einer Eingrenz-
barkeit des Verhaltens und seiner Wirkungen auch als
sverhaltensabhdngiges” Risiko erfasst werden. Diese
Unsicherheit kann die Wirkung vorhandener Markt-
risiken auf das Unternehmen verandern, z.B. wenn
Schocks von Unternehmen anders verarbeitet werden
koénnen.'” Ergas u.a. definieren deshalb das regulatori-
sche Risiko konkret durch den Effekt des Zusammen-
wirkens von Regulierung und Unsicherheit auf die Fi-
nanzierungskosten einer Unternehmung.

Aus aktueller Sicht der Regelungen in der Anreizre-
gulierungsverordnung durfte zum Beginn der Anreizre-
gulierung eine Unsicherheit speziell darliber bestehen,
wie die Investitionspolitik die Effizienz eines Unterneh-
mens und somit die zuldssigen Erldése genau beein-

6 Vgl. G. Guthrie: Regulation and Infrastructure: The Impact on
Risk and Investment, in: Journal of Economic Literature, 2006, H. 4,
S. 925-972.

7 Vgl. hierzu H. Ergas, J. Hornby, I. Little, J. Small: Regula-
tory Risk, Paper prepared for the ACCC Regulation and Investment
Conferernce, Manly, Marz 2001; bzw. J. Borrmann, G. Brune-
kreeft: Regulierung und Investition: eine noch nicht abgeschlossene
Diskussion, Vortrag auf dem OGOR-IHS Workshop ,,Mathematische
Okonomie und Optimierung in der Energiewirtschaft*, Wien, Septem-
ber 2007.
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flusst. Dies kann zu einer gewissen Investitionszuriick-
haltung fiihren.' Eine Investitionszurlickhaltung in der
Energiewirtschaft kann volkswirtschaftlich gesehen re-
levante Opportunitatskosten haben, speziell bezliglich
der Versorgungsqualitat aber auch in der Umsetzung
zukinftiger umweltpolitischer Ziele, die nur durch ei-
nen weiteren Netzausbau zu erreichen sind.

Betrachtet man in diesem Zusammenhang die Re-
gelungen der Anreizregulierungsverordnung, so ist fest-
zustellen, dass die Einfihrung von Investitionsbudgets
in einer gewissen gedanklichen N&he zur sogenannten
»Use-and-useful Rate-of-return Regulation aus den
spéaten 70er Jahren in den USA steht. Bei dieser Re-
gulierungspraxis durften Investitionskosten nur dann
an die Kunden weiter gegeben werden, wenn diese
6konomisch sinnvoll waren, mithin deren 6konomi-
scher Wert Uber den Aufwendungen liegt. Hier wird ein
Markt imitiert, da die Regulierung verhindern soll, dass
o6konomisch nicht sinnvolle Investitionen sanktioniert
und Uber die Marktmacht des Netzbetreibers finanziert
werden, also eine Verhinderung des klassischen ,,gold
platings” zu Lasten der Konsumenten. Dies ist zugleich
fur die Netzbetreiber ein Verlust an Gestaltungsfreiheit
gegenlber einem unregulierten Monopol.

Positiv fur die regulierten Unternehmen ist jedoch,
dass eine solche Regelung eine Bindungsfunktion fir
den Regulierer hat, sofern sie festlegt, Investitionskos-
ten anzuerkennen und in zuldssige Erldse zu Uberset-
zen. Sie verringert somit das regulatorische Risiko ge-
gentber einer Situation, in der ein Regulierer ungebun-
den in der spéateren Beurteilung von Investitionen ist.

Dieser Punkt, der bei einer Rate-of-return-Regulie-
rung offensichtlich ist, kann auch auf eine Anreizre-
gulierung Ubertragen werden, indem das Investitions-
budget verbindlich als erlésrelevant vereinbart wird. So
sind die Investitionsbudgets auch nach den Vorgaben
der Anreizregulierungsverordnung als dauerhaft nicht
beeinflussbare Kosten anzusehen und werden somit
bei der Erlésermittlung abgezogen. Okonomisch sinn-
volle Investitionen werden hierdurch motiviert. Dabei ist
sicherzustellen, dass die Investitionsbudgets keine Ub-
lichen Ersatz- und Instandhaltungsinvestitionen enthal-
ten. Eine zulassige Erlésminderung gilt ebenso fir den
pauschalierten Investitionszuschlag, was die Erlésober-
grenze anhebt. Erweiterungsinvestitionen werden in der
Anreizregulierungsverordnung Uber den sogenannten
Erweiterungsfaktor behandelt, der allerdings bis dato
nicht im Detail formuliert ist.

8 Vgl. G.Knieps, H. J. WeiB: Reduction of Regulatory Risk: A Net-
work Economic Approach, Discussion Paper Nr. 117, Institut fiir Ver-
kehrswissenschaft und Regionalpolitik, Freiburg 2007.
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Die Ersatz- und Erneuerungsinvestitionen werden
dagegen in die Berechnung der zuldssigen Erlése
einbezogen. Dies erscheint prima facie nachteilig. Al-
lerdings ist bei diesen Investitionen nicht die aktuelle
Zahlung regulierungsrelevant, sondern die sich daraus
ergebenden Annuitdten, so dass letztlich im Kern der
regulierungspolitischen Debatte steht, ob die um ein
—in concretu zu definierendes und zu berechnendes -
regulatorisches Risiko geklrzte angesetzte Eigenkapi-
talrendite ausreichend ist, um genligend Investitionen
zu motivieren.’® Dabei ist zu berlicksichtigen, dass im
Vergleich zum unregulierten Zustand eine Revenue-
Cap-Regulierung das sogenannte systematische
Marktrisiko erhéht.?° In diesem Zusammenhang wére
z.B. Uberlegenswert, ob bei der Weiterentwicklung der
Anreizregulierung nicht ein kostenbasiertes Element
hinzugenommen werden sollte, z.B. Uber eine Sliding-
Scale-Regulierung.!

Ein solches Element wirde grundsétzlich Anreize
zu einem hdéheren Investitionsvolumen setzen.?? Ent-
wicklungen hinsichtlich einer stérker kostenorientier-
ten Ausgestaltung der Anreizregulierung sind z.B. in
den USA, GroBbritannien und Norwegen zu verzeich-
nen. Neben einer Sliding-Scale-Regulierung geht es
dabei um die Einfiihrung kostenbasierter Zusatzele-
mente bzw. die ldentifikation ,investitionsgerechter”
Gesamtentgeltniveaus.

Im Rahmen der Behandlung von Investitionen ist
es — zumindest grundsétzlich — denkbar, dass ein Teil
der Steuerung Uber eine Qualitatsregulierung erfolgt.
Ein solches Vorgehen setzt bei dem derzeitigen Stand
der Anreizregulierungsverordnung voraus, dass der
Wert von Investitionen ins Netz von den Konsumenten
erfasst werden kann und direkt in den Qualitatspreis
eingeht. Anzumerken ist hier, dass das nach der An-
reizregulierungsverordnung vorgesehene Qualitétsele-
ment nach derzeitigen Uberlegungen von der Wirkung
auf die zuldssigen Gesamterldse eher beschrankt ist.
Dies fuhrt zu der Frage, ob durch den Qualitatsfaktor
mittelfristige Erweiterungen induziert werden kdnnen.

9 Hier ist die aktuelle Uberlegung von E.ON und Vattenfall, sich von
den deutschen Ubertragungsnetzen zu trennen, interessant, zeigt sie
doch implizit, dass die zu erwartenden Renditen bei Ubernahmen von
Netzen im Ausland durchaus attraktiver erscheinen, als der regulierte
Betrieb in Deutschland.

2 Vgl. S. Wright, R. Mason,D. Miles: A Study into certain as-
pects of the cost of capital for regulated utilities in the UK, Smithers
Report, London 2003.

2! Eine Sliding-Scale-Regulierung ist eine Regulierungsform, bei der
die zuléssigen Preise (oder Erlose) an dem erzielten Profit bzw. an-
deren (Kosten-)Parametern gebunden werden. Hierdurch werden zu-
satzliche Profite bzw. Risiken zwischen dem regulierten Unternehmen
und den Kunden geteilt.

2 Vgl. G. Brunekreeft: Anmerkungen zur Anreizregulierungsver-
ordnung, Positionspapier fiir den VDEW, Bremen 2008.
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Hinzu kommen Schwierigkeiten in der Erfassung
von ,,Qualitat” auf der Seite der Konsumenten. So un-
terscheidet sich mitunter die sogenannte Willingness
to pay, die angibt, wie viel ein Konsument bereit ist,
fUr eine héhere Qualitat zu zahlen, durchaus nicht un-
erheblich von der sogenannten Willingness to accept,
die angibt, um wieviel ein Tarif abgesenkt werden muss,
damit ein Konsument bereit ist, eine Qualitatsredukti-
on zu akzeptieren, erheblich. Zahlungsbereitschaften
h&ngen somit nicht unerheblich von der Formulierung
der Fragestellung ab. Dabei dirfte speziell fur Haus-
haltskunden eine Einschatzung des Wertes der Versor-
gungsqualitat schwierig sein, da Erfahrungen tber die
Wirkungen etwas schlechterer Qualitat fehlen. Zudem
wirken sich Qualitatsverschlechterungen nicht unbe-
dingt unmittelbar aus, d.h. sie sind ad hoc nur recht
eingeschrankt splrbar. Somit sind im Umkehrschluss
Investitionen, die zu einer Qualitatsverbesserung fiih-
ren, ebenfalls kaum spurbar, zumindest nur zeitverz6-
gert. Insofern kann bei einer Investitionsregulierung
Uber die Qualitat ein geeigneter VergleichsmaBstab
fehlen, auch deshalb, weil ,mental“ von einer Konstanz
des aktuellen Qualitétsniveaus ausgegangen wird.

In der Summe der Argumente sind Investitionen in
einem sich verdndernden 6konomischen Umfeld (stei-
gende Lasten, sich verandernde Einspeisungen) nur
bedingt Uber die Berlicksichtigung von Qualitatsver-
anderungen bei der Regulierung zu motivieren; wobei
die Einbeziehung von Ersatz- und Instandhaltungsin-
vestitionen vielversprechender erscheint.

AbschlieBende Bemerkungen

Die Umsetzung der Anreizregulierung erfordert von
dem Gesetzgeber aufgrund der wirtschaftlichen Be-
deutung fiir die Netzbetreiber ein erhebliches Augen-
maB. Dies gilt speziell bei den hier diskutierten The-
menfeldern. Die Effizienzmessung der Unternehmen
ist keine absolut exakte Vermessung physikalischer
Tatbestande. Aufgrund ihrer erheblichen unterneh-
mensindividuellen Bedeutung muss der Gesetzgeber
einerseits darauf achten, die Unterschiede zwischen
den Netzbetreibern adaquat zu erfassen. Anderseits
mussen die Ziele erreichbar sein und — aus dynami-
scher Sicht — Investitionsanreize nicht konterkariert
werden.

Zu dem ersten Themenfeld wird die anstehende Re-
gulierungspraxis zeigen, ob sie auf die gestellten Auf-
gaben adéaquat eingeht. Bei dem zweiten Themenfeld
ist eine weitere regulierungsékonomische Diskussion
erforderlich, da die Behandlung des Investitionspro-
blems in der Energiewirtschaft bei weitem noch nicht
abgeschlossen ist.
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