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Analysen und Berichte Netzregulierung

Wolfgang Elsenbast, Steffen Boche*

Investitionsregulierung in Stromverteilnetzen

Die Energiewende in Deutschland verlangt von den Verteilnetzbetreibern erhebliche neue
Investitionen. Dies ist bei der Regulierung der Netzentgelte hinreichend zu beriicksichtigen.
Hier sind neben den vorhandenen Anreizen zur Kosteneffizienz auch geeignete Anreize zur
dynamischen Effizienz im Sinne der Steuerung von wirtschaftlichen Investitionen wichtig.

Die Autoren diskutieren aktuelle Probleme der Investitionsregulierung und geben einen
Uberblick iiber mégliche Lésungen, die im Rahmen der Anreizregulierung der Netzentgelte von
Verteilnetzbetreibern denkbar sind.

Vor dem Hintergrund erheblicher zukinftiger Investitio- bislang der Erweiterungsfaktor das zentrale Steuerins-
nen im Ubertragungs- und vor allem im Verteilnetz ist die trument, um die Erlésobergrenze anzupassen. Dieses
Weiterentwicklung der Stromnetzregulierung mehr denn Instrument soll sicherstellen, dass Kosten fiir Erweite-
je ein zentrales regulierungspolitisches Thema. Hierbei rungsinvestitionen, die sich bei einer nachhaltigen Ande-
wird die Notwendigkeit, die Netze in Deutschland im rung der Versorgungsaufgabe des Netzbetreibers wéh-
Rahmen der Energiewende auszubauen, unterschiedlich rend der Regulierungsperiode ergeben, bei der Bestim-
eingeschétzt. Der Bedarf variiert zwischen 135 000 km mung der Erlésobergrenze berilicksichtigt werden. Der
und 380 000 km Stromleitungen. Dementsprechend vari- Faktor berlcksichtigt damit das Zeitverzugsproblem,
ieren die notwendigen Investitionen von 10 Mrd. Euro re- das entsteht, weil die Basis der Kostenanerkennung vor
spektive 27,5 Mrd. Euro (Untergrenze fur 2020 bzw. 2030) einer Regulierungsperiode bestimmt wird. Somit werden
bis 27 Mrd. Euro respektive 42,5 Mrd. Euro (Obergren- in der Regulierungsperiode getétigte Investitionen erst
ze fur 2020 bzw. 2030)." Unabhangig von der konkreten nachtréglich anerkannt (im ungtnstigsten Falle erst nach
Hoéhe verdeutlichen diese Zahlen die finanzielle und wirt- sieben Jahren, d.h. der Differenz zwischen dem Photo-
schaftspolitische Relevanz des Netzausbaus sowie des- jahr® einer Regulierungsperiode und dem Beginn der da-
sen Regulierung. Dies gilt vor dem Hintergrund der Ener- rauf folgenden Regulierungsperiode).* Ein Zeitverzug in
giewende speziell fir das Verteilnetz. Hier wird durch den der Kostenanerkennung fuhrt in der Regel zu einer Ver-
bundesweit massiven Ausbau der dezentralen Erzeu- ringerung der Kapitalverzinsung und gegebenenfalls zu
gung eine umfassende Last- bzw. Lastfluss-Anderung einem zyklischem Investitionsverhalten, da eine Inves-
stattfinden. Ca. 95% der installierten Windleistung und tition kurz vor dem Photojahr eine geringere Anerken-
100% der installierten Photovoltaikleistung sind in den nungsfrist hat.

Verteilnetzen angesiedelt.? Der Ausbau zu einem intelli-
genten Stromnetz (Smart Grid) impliziert zusétzlich, dass

Verteilnetze ihre Funktionalitat andern, und erfordert eine 3 Im Photojahr wird die Kostenbasis fiir die Erlésobergrenze einer Re-
. . gulierungsperiode gewéhlt. Notwendigerweise liegt dieses Jahr vor
zunehmend Intelllgente NetZSteuerung' dem Beginn einer Regulierungsperiode, in Deutschland zwei Jahre.

4 Vgl. W. Ballwieser: Investitionsrechnung fiir Netze im Rahmen der An-
Erweiterungsfaktor und Zeitverzug reizregulierung, Berlin 2008.

Auf der Ebene der Verteilnetzbetreiber ist in Deutschland
innerhalb der Anreizregulierungsverordnung (ARegV)

* Dieser Artikel stellt die personliche Ansicht der beiden Autoren dar Dr. Wolfgang Elsenbast ist Okonom beim Bundes-
und ist insbesondere nicht als eine fachliche Bewertung des Bundes- - P
amtes flir Energie zu sehen. Fur hilfreiche Kommentare danken wir amt flr Energle in Bern und Lehrbeantragter an der
Vigen Nikogosian und Tobias Veith. Universitat Basel.

1 Vgl. E-Bridge Consulting: Abschatzung des Ausbaubedarfs in deut-
schen Verteilungsnetzen aufgrund von Photovoltaik- und Windein- ..
speisungen bis 2020, Bonn, Aachen 2011; bzw. Dena: Stromver- Steffen Boche, DipIomingenieur—Okonom, ist Senior
teilnetze missen fiir die Energiewer?de deutlich ausgebaut werden, Consultant bei E—Bridge Consulting in Bonn.
Pressemeldung vom 11.12.2012, Berlin.

2 Vgl Institut fir Energiesysteme: Energieeffizienz und Energiewirt-
schaft an der TU Dortmund, Jahresbericht 2012, S. 8.
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Analysen und Berichte Netzregulierung

Der Erweiterungsfaktor sieht im Detail vor,® dass Verteil-
netzbetreiber eine Anpassung der Erldsobergrenze be-
antragen kdénnen, wenn eine nachhaltige Anderung der
Versorgungsaufgabe vorliegt, d.h. konkret, wenn sich
die in § 10 Abs. 2 S. 2 ARegV genannten Parameter (dies
sind in erster Linie Anschluss-/Ausspeisepunkte, Fladche
und Jahreshdchstlast) im Antragszeitpunkt dauerhaft und
in erheblichem Umfang ge&ndert haben.® Dabei wird ge-
fordert, dass die (inkrementellen) Kosten der Erweiterung
mindestens 0,5% der beeinflussbaren Kosten im Photo-
jahr (Gesamtkosten ohne dauerhaft nicht beeinflussbare
Kosten ausmachen) betragen. Als relevante GréBen fir
die Messung der Verédnderung werden auf den ungera-
den Netzebenen (Hochst-, Hoch-, Mittel- und Nieder-
spannungsnetz) Mittel der Flachenverédnderung und der
Verénderung der Anschlusspunkte verwendet. Auf den
Umspannebenen ist die inkrementelle Lastverdnderung
die relevante BezugsgréBe. Die netzebenenspezifischen
Faktoren gehen gewichtet ein. Hierbei werden die di-
rekten Kosten der Netz- bzw. Umspannebene (inklusi-
ve Messung, Messstellenbetrieb und Abrechnung) als
Gewichte herangezogen. In Ausnahmefallen kdnnen fir
Verteilnetzbetreiber auch Erweiterungs- und Umstruktu-
rierungsmaBnahmen gemaB § 23 Abs. 6 ARegV gewéhrt
werden; insoweit ist bezogen auf diese MaBnahmen eine
zusétzliche Anwendung eines Erweiterungsfaktors aus-
geschlossen.’

Der so dimensionierte Faktor ist aus Sicht der Netzbe-
treiber unzureichend, da er die notwendigen Investitio-
nen in den Verteilnetzen — und somit die anfallenden zu-
séatzlichen Kosten — nicht umfassend bericksichtige und
somit die zu erzielende Kapitalverzinsung mindere. Dies
impliziert, dass der Investitionsbedarf nicht umfassend
Uber die bisher verwendeten Linearkombinationen von
Netzkennzahlen abzubilden ist, beispielsweise wenn vor-
wiegend Netzverstirkungen umzusetzen sind. Uber den
Erweiterungsfaktor werden keine Investitionen, die Gber
dem Sanierungsbedarf liegen (z.B. Austausch konventio-
neller Zahler durch elektronische Zahler) oder Kosten, die
notwendige Schwellenwerte auf Grund heterogener Netz-
abschnitte Uberschreiten, beriicksichtigt.? Insgesamt,
so die Argumentation, fUhre der durch das Erneuerbare
Energiengesetz bedingte Wandel im Verteilnetz zu einem
erheblichen Liquiditdtsbedarf und zu einem Vorfinanzie-

5 Vgl. Bundesnetzagentur: Leitfaden zur Anpassung der Erlésober-
grenze aufgrund eines Antrages auf Erweiterungsfaktor, Bonn, Stand
Mai 2011.

6 BeiNetziibergangen findet der Erweiterungsfaktor keine Anwendung.

7 Siehe § 23 ARegV.

8 Dies betrifft auch IKT-Aufwendungen im weiteren Umfeld der Netzinf-
rastruktur, z.B. fur Systeme zur Abwicklung zunehmender Datenstro-
me. Vgl. KEMA: Anpassungs- und Informationserfordernisse der In-
formations- und Kommunikationstechnologien zur Entwicklung eines
dezentralen Energiesystems (Smart Grid), Bonn 2012, S. 24.

rungszwang fir die Verteilnetzbetreiber. Hierbei stelle
sich auch die Frage, wer das Investitionskapital zur Ver-
figung stellt und wie attraktiv eine durch den Zeitverzug
reduzierte Kapitalrendite ist.

Die Branche diskutiert deshalb Methoden der Sofortan-
erkennung von Investitionen wé&hrend einer Regulierungs-
periode. Ein derartiger Vorschlag impliziert, dass neue
Investitionen wéhrend einer Regulierungsperiode in die
regulierte Kapitalbasis (Regulated Asset Base) eingehen.®
Hierbei wird neben der (speziell bei einem denkbaren
Plankostenansatz) gegebenenfalls erst nachgelagerten
Kostenpriifung dem nachgelagerten Benchmarking eine
starke regulierende Kraft zugewiesen. Bei einem solchen
maBgeblich erldsrelevanten Effizienzvergleich sollen die
Netzbetreiber keinen Anreiz haben, ineffiziente Investiti-
onen zu tatigen, d.h. Investitionen, deren Kostenanerken-
nung ex post nicht ausreichend ist. Vor dem Hintergrund
von Informationsasymmetrien muss jedoch festgestellt
werden, dass es moglich ist, dass bei einem solchen An-
satz hdhere Kosten anerkannt werden, als notwendig wé-
ren. Diese grundlegende Regulierungsproblematik und
deren Auflésung sind zentral fur die Eignung von Regulie-
rungsinstrumenten speziell bei Netzinvestitionen.

Denkbare Regulierungsinstrumente

Um die Handlungsméglichkeiten innerhalb der Investi-
tionsregulierung insgesamt zu erfassen, ist ein Blick in
das RIIO-Handbuch des britischen Regulierers Ofgem?®
hilfreich. Praxishintergrund ist eine Einzelfallbetrachtung
qualifizierter Businesspléne der Netzbetreiber in GroBbri-
tannien." Interessant sind zun&chst sogenannte ,,upfront
efficiency incentives®. Hierunter sind vor allem klassische
Sliding-Scale-Ansatze,”? die dazu dienen sollen, das Ri-
siko zwischen Netzbetreiber und Endkunden bei neuen
Investitionen besser zu verteilen, zu verstehen. Zu diesen
Mechanismen gehért prinzipiell auch deren Weiterent-
wicklung in Form einer Menu-Regulierung, die mehrere
Sliding Scales kombiniert. Sliding Scales werden dabei so
verkniipft, dass ein risikoneutrales Unternehmen sich am

9 Vgl. hierzu beispielsweise der Vortrag von Torsten Maus (Geschafts-
fihrer EWE Netz) zu Fragen des Smart Grid und dessen Regulierung
am Bundesamt fur Energie, Ittigen, 31.8.2012.

10 Vgl. http://www.ofgem.gov.uk/networks/rpix20/consultdocs/Docu-
ments1/RII0%20handbook.pdf. Die Abkurzung RIIO steht dabei fir
Revenue using Incentives to deliver Innovation and Outputs.

11 Hierbei ist zu beachten, dass die Zahl der Netzbetreiber (14) deutlich
geringer ist als in Deutschland.

12 Beim Sliding Scale schatzt der Regulator die zu erwartenden Kosten
und setzt um diesen Zielwert ein Band, das den maximalen Gewinn
eines Netzbetreibers durch Kostenunterschreitungen (als maxima-
ler Bonus) sowie den maximalen Verlust durch eine Zielkostenuber-
schreitung (als maximaler Malus) beschreibt. Der Grad der Aufteilung
der Vor-/Nachteile zwischen Unternehmen und Verbraucher wird tiber
sogenannte Aufteilungsfaktoren beschrieben.
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Tabelle 1
Instrumente der Investitionsregulierung

Instrument Voraussetzung fur den Einsatz

Analysen und Berichte Netzregulierung

Kritische Faktoren

Upfront-Investitionsanreize

Rate-of-return-Adder

Klare Ziele fur eine Investitionsbeanreizung oder hdohere Risiken

Risikoadaquanz oder andere 6konomisch belast-
bare Begriindungen sollte gegeben sein

Upfront-Effizienzanreize

Sliding Scales

Beeinflussbarkeit der Kosten und ungeféhres Kostenziel

Genauigkeit der Kostenziele (auch Belastbarkeit
bei Fortschreibung bestehender Ziele)

Unsicherheitsmechanismen

Indexierung Kenntnis der Abhéngigkeit der Kosten vom Index Reprasentativitat des Index
Mengenfaktoren Mengen-Kosten-Zusammenhang (Kostentreiberfunktion) bekannt ,Unsicherheiten“ in den Kostenfunktionen
Erléstrigger Klare Abgrenzung der zugrundliegenden Ereignisse Beeinflussbarkeit von Ereignissen durch regulier-

tes Unternehmen

Use-it-or-lose-it-Mechanismen Klare Abgrenzung von Aktivitdten und deren Kosten

Beeinflussbarkeit von Ereignissen durch regulier-
tes Unternehmen

Durchlaufposten Nicht-Beeinflussbarkeit der Kosten

Mégliche Abgrenzungsprobleme

Ex-post-Anpassungen bei
festgestellter Effizienz

Relevante Investitionen, hinreichende Kontrollierbarkeit

Méglichkeiten der Effizienzprifung

Anpassungen fir neue

Leistungen Vergleichbarkeit wahrend der Periode

Eingeschrénkte Kostenbewertung ex ante und ausreichende

Hinreichende Vergleichbarkeit

Forward-Looking-Element

Erldstrigger, die erst in der Periode kalibriert werden kénnen

Méglichkeiten der Effizienzprifung

Quelle: eigene Darstellung auf Basis von Ofgem, 2010, http://www.ofgem.gov.uk/networks/rpix20/consultdocs/Documents1/RII0%20handbook.pdf.

besten stellt, wenn es das Scale wéhlt, das als Kostenziel
die von ihm erwarteten Kosten hat.'* Somit wird der Ver-
such unternommen, die vorhandenen Informationsasym-
metrien bezliglich der Kosten weitgehend aufzuldsen.

Das RIIO-Handbuch sieht ferner vor allem die Méglichkeit
vor, die Erlésgrenzen lber sogenannte Unsicherheitsme-
chanismen (Uncertainity Mechanism) flexibler innerhalb
der Regulierungsperioden anzupassen. Unsicherheits-
mechanismen dienen dazu, innerhalb der Regulierungs-
periode Anpassungen durchzuflhren. Bei der Einflih-
rung eines solchen Mechanismus sei stets zu prifen, ob
er eine Verbesserung in der Regulierung ermdglicht und
ob er mit den generellen Regulierungsprinzipien im Ein-
klang ist."* Die in Deutschland beim Erweiterungsfaktor
vorgebrachten Ideen lassen sich prinzipiell unter diese
Unsicherheitsmechanismen subsummieren. Ex ante ge-

13 Eine Menu-Regulierung kann als ein Tableau verstanden werden, das
auf Expertenschatzungen von Plankosten beruht. Diese dienen der
Dimensionierung der abgestimmten Sliding Scales. Ein Unternehmen
kann danach nach eigener Schétzung der Kosten und Risikoaversion
ein bestimmtes Bonus-Malus-Regime wahlen. Bei Risikoneutralitat soll
das Verfahren zur Enthiillung der wahren Kosten via Wahl des entspre-
chenden Regimes fiihren. Zu einer Darstellung der Wirkungsweise vgl.
etwa P. Joskow: Incentive Regulation in Theory and Practise: Electricity
Distribution and Transmission Networks, Cambridge 2006, S. 22 ff.

14 Vgl. auch RIIO-Handbook von Ofgem, S. 95 ff., http://www.ofgem.gov.
uk/networks/rpix20/consultdocs/Documents1/RII0%20handbook.pdf.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

setzte Investitionsanreize (Upfront Investment Incentives),
die vor einer Regulierungsperiode flr (neue) Investitionen
verbesserte Bedingungen ermdéglichen, sind zudem von
Interesse, um zusétzliche Anreize zu setzen.

In Tabelle 1 findet sich eine Klassifizierung der im Hand-
buch diskutierten Instrumente mit Anmerkungen zu den
fur den Einsatz notwendigen Voraussetzungen und kriti-
schen Faktoren. Die Mechanismen werden zumindest in
ihren Grundséatzen vorab von einer Regulierungsperiode
bestimmt. Dies erfordert eine hinreichend genaue Kennt-
nis der Wirkungszusammenhange. Ansonsten besteht die
Gefahr, dass die Mechanismen ungenau steuern, da sie
dem opportunistischen Verhalten der regulierten Unter-
nehmen unterliegen wirden. Im Rahmen der Unsicher-
heitsmechanismen sind innerhalb einer Ex-ante-Festle-
gung zundchst Kostenindexierungen, Mengenfaktoren,
Erldstrigger, Use-it-or-lose-it-Mechanismen sowie die
Bestimmung von Durchlaufposten denkbar.'®

15 Erléstrigger sind Mechanismen, die bei einem Trigger eine ex ante be-
stimmte Erlésanpassung vorsehen, d.h. bei Ex-ante-Festlegung eine
feste Regel darstellen. Bei Use-it-or-lose-it-Mechanismen wird eine
bestimmte Option der Erlésgrenzanpassung bei einem bestimmten
Handeln angeboten, die bei Nichthandeln verfallt. Durchlaufposten sind
Kosten, die von dem regulierten Unternehmen nicht beeinflussbar sind.
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Sliding Scales missen die Zielkosten und Aufteilungsre-
geln erfassen. Sie sind allerdings nicht primér zur Korrek-
tur von Unsicherheiten dimensioniert, sondern vor allem
um vorab bestimmte Effizienzanreize zu setzen. Sie er-
fordern, dass ein plausibles abgeleitetes Intervall der zu
erwartenden Zielkosten sowie eine (unter den vorliegen-
den Unsicherheiten) 6konomisch sinnvolle Aufteilung der
Kosten bei Unter- bzw. Uberschreiten des Ziels bestimmt
werden.

Mogliche Rate-of-return-Adder in Form einer erhéhten
Kapitalverzinsung'® sind ebenfalls ex ante zu bestimmen.
Auch hier geht es darum, Anreize zu setzen. Wesentliche
Ausgestaltungsmerkmale von Addern sind eine erhdhte
Rendite auf das Eigenkapital fiir neue Investitionen, die
vollstédndige Erstattung von Kosten, die im Vertrauen auf
eine Genehmigung getéatigt wurden, soweit diese verhalt-
nismaBig sind, Steuerreduktionen und erhdéhte Abschrei-
bungsmdglichkeiten, wobei Zuschlage auf die Kapitalver-
zinsung besonders verbreitet sind. Durch Adder werden
somit spezifische finanzielle Verbesserungen bei neuen
Investitionen gesetzt.

Zudem gibt es Unsicherheitsmechanismen, bei denen
relevante Elemente der Kalibrierung teils wahrend einer
Regulierungsperiode erfolgen kénnen. Hierunter féallt die
Berlicksichtigung von erheblichen Investitionen eines
Netzbetreibers in Form einer Ex-post-Anpassung bei fest-
gestellter Effizienz."” Prinzipielle Voraussetzung hierfur
sollte sein, dass diese Kosten mit einem ausreichenden
Aufwand in der Periode kontrollierbar sind (dies gilt vor
allem bei realisierten Kosten) oder vom Umfang der Aner-
kennung her ex post angepasst werden kénnen (dies gilt
vor allem bei einem Plankostenansatz). Dies erscheint im
britischen Regulierungsrahmen aufgrund der Analyse von
detaillierten Businessplanen durch den Regulierer dar-
stellbar, kann aber bei einer groBen Anzahl von regulier-
ten Unternehmen sehr schwierig werden. Hinzu kommen
als Instrumente Forward-Looking-Erldstrigger, die erst
wahrend der Regulierungsperiode dimensioniert werden
kénnen, d.h. Aufgriffskriterien flr Erldsanpassungen, die
ex ante nicht exakt dimensioniert werden.

Nicht nur in GroBbritannien, sondern auch in Deutschland
wurden mdgliche Ansétze einer ,intelligenten“ Regulie-
rung untersucht, speziell im IRIN-Forschungsprojekt des
Bundeswirtschaftsministeriums. Dieses hatte zum Ziel,

16 Dies ist die meist verbreitete Anwendung.

17 Auch bei diesen Instrumenten muss vorab festgelegt werden, wie sie
grundsatzlich ausgestaltet sind. Deshalb ist eine zeitliche Unterschei-
dung streng genommen unscharf. Es ware eine Unterscheidung méglich,
ob innerhalb einer Periode eher ein mechanistisches Verfahren oder eine
Einzelfallbetrachtung erfolgen soll. Prinzipiell kdnnte auch nach den An-
reizen von Investitionen oder bestimmten Outputs unterschieden werden.

konkrete Méglichkeiten aufzuzeigen, um die Regulierung
intelligenter Stromnetze weiterzuentwickeln. Es kam un-
ter anderem zu dem Vorschlag, einen allgemeinen Inves-
titionsbonus, der sowohl fur konventionelle als auch fir
innovative Netztechnik gelten soll, einzufiihren. Der Inves-
titionsbonus sollte in Form einer noch zu bestimmenden
Erhéhung des Eigenkapitalzinses fiir Neuinvestitionen —
ab der zweiten Regulierungsperiode — Anwendung finden
und fir alle Netzbetreiber im Verteilnetzbereich gelten; er
stellt somit einen Rate-of-return-Adder dar.

Die aus diesem Instrument resultierende erhéhte kalku-
latorische Eigenkapitalverzinsung wirde sich allerdings
erst in der Erlésobergrenze der dritten Regulierungspe-
riode niederschlagen. Es sei daher ein angemessen ho-
her Zinssatz zum Barwertausgleich aufgrund der in der
ARegV bestehenden Zeitverziige zu wahlen.'® Der Vor-
schlag impliziert insofern, dass neue Investitionen inklu-
sive Ersatzinvestitionen einen Zuschlag erhalten und dass
zusétzlich ein Barwertausgleich in der geltenden Periode,
z.B. Uber das Regulierungskonto, erfolgen solle.

Drei ausgewdhlte Instrumente

Im Folgenden werden drei denkbare Alternativen einer In-
vestitionsregulierung, die nahe an der deutschen Praxis
sind, ausgewahlt. Diese sind relevant, da sie in der ak-
tuellen Debatte oder im IRIN-Forschungsprojekt erwahnt
werden:

¢ Anpassungen des Erweiterungsfaktors,

Ex-post-Anpassungen (mdglichst bei hinreichend ge-
prifter Effizienz) und

Rate-of-return-Adder.'®
Erweiterungsfaktor

Der Erweiterungsfaktor ist ein Ansatz, der Kostenaner-
kennungsverfahren innerhalb einer Periode in Anlehnung
an zentrale OutputgréBen des Benchmarkings schemati-
siert umzusetzt. Aufgrund der Vielzahl der Verteilnetzun-
ternehmen ist er notwendigerweise vereinfachend. Dies
ist ein Vorteil, da es nicht zuletzt um eine hinreichend
einfache Umsetzungsfahigkeit des Instruments geht. Die
mdgliche Folge ist allerdings, dass nicht alle (zusétzli-
chen) Kosten einer Netzerweiterung, auch wenn sie effizi-

18 Vgl. Bremer Energieinstitut, Oko-Institut, WIK, Institut fur Berg- und
Energierecht: Abschlussbericht (Kurzfassung), Innovative Regulie-
rung fir Intelligente Netze (IRIN), 2011, S. 21 f.

19 Diese Ansatze schlieBen sich gegenseitig nicht aus, da Rate-of-return-
Adder auch ergénzend zu den ersten beiden Ansatzen angewendet
werden kdnnten (die grundsatzlich als Alternativen zu verstehen sind).

Wirtschaftsdienst 2013 | 5



ent sein mégen, anerkannt werden. Dies liegt daran, dass
die Kosten durch die verwendeten Linearkombinationen
wesentlicher OutputgréBen nicht hinreichend erfasst wer-
den. Insofern verbleibt eine asymmetrische Information,
die sich zu Ungunsten der Unternehmen auswirken kann.
Zugleich werden die Investitionsanreize durch die ex ante
festgelegten OutputgréBen mitbestimmt.

Dieses Defizit bedeutet allerdings nicht, dass dieser An-
satz grundsétzlich nicht geeignet ist. Vielmehr stellt sich
die Frage, ob er noch besser spezifiziert werden kann,
z.B. Uber die Verwendung weiterer Benchmarkingpa-
rameter. Dies ist grundsétzlich schon in der aktuellen
Regelung mdglich, die auf § 32 Abs. 1 Nr. 3 ARegV ver-
weist, nach dem auch weitere erkldrende GroBen denk-
bar sind. So sind in der Vergangenheit in den einzelnen
Bundesléndern teilweise unterschiedliche Verfahren zur
Anerkennung der Kosten im Zusammenhang mit der de-
zentralen Einspeisung angewendet worden. Beispiels-
weise wurden die Kosten der dezentralen Einspeisung in
Bayern zunéchst durch eine pragmatische Entsprechung
von dezentralen Einspeisepunkten zu Ausspeisepunk-
ten berucksichtigt, wahrend inzwischen von der Bun-
desnetzagentur die Kosten der dezentralen Einspeisung
in der Regel Uber das Verhaltnis der dezentralen Erzeu-
gungsleistung zur Héhe der Last in der Umspannebene
beriicksichtigt werden.?® Hier sind grundsatzlich weitere
sachgerechte Verknipfungen zwischen Input- und Out-
putparametern denkbar, die den Erweiterungsfaktor ver-
bessern.?’ Mégliche Weiterentwicklungen implizieren ei-
ne bessere Abbildung der Kostensituation. Bei solchen
Erweiterungen dirfte vor allem auf die Parameter des
Benchmarkings zurlickgegriffen werden. Hierbei ist zu
beachten, dass diese zwar grundséatzlich gut geeignet
sind, wenn sie exogene GrdBen sind, aber Uber die Kos-
tenentwicklung einzelner Netzbetreiber nicht vollstandig
abgebildet werden kénnen, vor allem weil die im Bench-
marking verwendeten Parameter die signifikanten und
informationstrachtigsten fur alle Netzbetreiber sind. Aller-
dings erfordern Weiterentwicklungen auch eine gewisse
Standardisierung. Insofern geht es im Kern um eine ver-

20 Vgl. hierzu auch E-Bridge: Bestimmungen eines angepassten Erwei-
terungsfaktors fur dezentrale Einspeisungen, Bonn 2008, Studie fur
den Verband der bayrischen Elektrizitatswirtschaft (VBEW).

21 Vgl. hierzu auch den Vortrag von Frontier Economics: Investitionsan-
reize und Qualitatsregulierung - Lehren aus der internationalen Regu-
lierungspraxis, Internationale Energiewirtschaftstagung, 17.2.2011. In
diesem Beitrag wird festgehalten, dass ein Erweiterungsfaktor detail-
liert sein muss.
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besserte Typisierung von Netzerweiterungen im Kontext
eines Erweiterungsfaktors.??

Ex-Post-Anpassungen

Ex-Post-Anpassungen kdnnen sowohl die Kapitalkos-
ten (CAPEX) als auch Betriebskosten (OPEX) umfassen.
Denkt man eine solche Variante in Analogie zur Regelung
der Investitionsbudgets bei den Ubertragungsnetzbe-
treibern, so steht ein Ansatz der CAPEX im Vordergrund.
Dies wiirde implizieren, dass die CAPEX in der regulierten
Kapitalbasis unmittelbar tlbernommen werden, gegebe-
nenfalls auch auf Plankostenbasis, die ex post angepasst
wird. Hierbei ginge es bei der Anerkennung um die — netto
— hinzukommenden CAPEX.?® Bei der Priifung eines sol-
ches Instruments ist grundsétzlich zu bedenken, ob und
inwieweit eine Kostenkontrolle dieser CAPEX durch den
Regulator wéhrend der Regulierungsperiode mdglich ist.
Dies erscheint bei einer groBen Zahl von Netzbetreibern
nicht trivial und mit einem erheblichen Aufwand verbun-
den. Aus diesem Grund wurde auch in Deutschland der
Erweiterungsfaktor entwickelt.

Will man die Kosten dennoch prifen, so wére zu Uberlegen,
ob die Investitionen bei den Verteilnetzen in eine begrenz-
te Zahl von Typen zu klassifizieren wéren. Flr diese wéren
dann standardisierte Kosten anzusetzen, beispielsweise
anhand von mdglichst représentativen Kalkulationen Gber
analytische Kostenmodelle oder sonstige Expertenschét-
zungen. Solche Kostenansatze werden ex ante definiert
und kénnten gegebenenfalls in der Regulierungsperiode
weiter spezifiziert werden.?* Derart vereinfacht anerkannte
Kosten sollten bis zur ndchsten umfassenden Kostenpri-
fung gelten. Eine abschlieBende (Effizienz-)Bewertung der
CAPEX wurde erst in einem Gesamtkosten-Benchmarking
— als (faktisch) zweiten Schritt der Effizienzprifung — erfol-
gen. Da in einem Benchmarking nicht effiziente Investitio-

22 Hierbei ist ein Niveaueffekt durch das Benchmarking zu beachten, da
der Erweiterungsfaktor die Uber das Benchmarking zentral fixierte Er-
I6sobergrenze erweitert. Somit hat das Benchmarking einen Einfluss
auf die konkrete Hohe der Uber den Faktor anerkannten Erweiterung.
Folglich ist auch die Weiterentwicklung des Benchmarkings von Be-
deutung fir die Hohe des anerkannten Betrags.

23 Netto impliziert, dass bei dem Ausgangsniveau einer Regulierungs-
periode Kapital beriicksichtigt wird, das in dieser verbraucht wird.
Erst wenn neues Kapital hinzukommt, das diesen Verbrauch Uber-
steigt, verandert sich der Kapitalstock nach oben. Bei dieser Uber-
legung ist zu berlicksichtigen, dass ein Teil des Kapitals ineffizient
sein kann, d.h. 6konomisch gesehen gar keine Kosten darstellt. Zur
Vereinfachung und weil die Kostenpriifung bei neuem Kapital einge-
schrénkt ist, wird dieser Punkt vernachlassigt. Zu einer umfassende-
ren Analyse relevanter Renditeeffekte vgl. auch die Dissertation von F.
Dehmel: Anreizregulierung von Stromibertragungsnetzen - Eine Sys-
temanalyse in Bezug auf ausgewahlte Renditeeffekte, Eichstatt 2011.

24 Dies durfte aber wohl nur fir finanziell relevante Erweiterungen von
Interesse sein. Allerdings gilt der Erweiterungsfaktor grundsatzlich
erst bei einer gewissen Kostenrelevanz.
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nen nur mit ihrem effizienten Anteil vergltet wirden, geht
von ihm zum Zeitpunkt der Investition grundsétzlich ein re-
levanter Anreiz zur Effizienz aus. Dies gilt vor allem, wenn
die Kosteneffizienz hinreichend streng beurteilt wird und
von den relevanten OutputgréBen und Benchmarkingme-
thoden keine falschen Anreize gesetzt werden.

Falls keine grobe Kostenpriifung Uber VergleichsgréBen
wahrend der Regulierungsperiode stattfindet, kénnten
auch die Plankosten einer Investition angesetzt werden.
Hier gilt die Anreizwirkung des Benchmarkings ebenfalls.
Allerdings werden dann in der Ubergangsphase in einer
gegebenenfalls umfassenden Weise nicht effiziente Kos-
ten akzeptiert. Dies kann zumindest eine strukturelle Wir-
kung haben, da nachgelagert die Netzbetreiber in einem
Benchmarking unter sich verglichen werden, wobei nicht
effiziente Investitionen, die den MaBstab im Effizienzver-
gleich bilden, die Anforderungen an alle Netzbetreiber
verringern kdnnen.? Denkbar ist deshalb eine Beschran-
kung der sofort anrechenbaren Investitionen. So sieht
z.B. der neue 6sterreichische Regulierungsrahmen (bei
den Gasnetzen) vor, dass bei Investitionen, die Uber einen
Investitionsfaktor anerkannt werden, nur 70% der (nach-
gewiesenen) Kosten als Ausbauinvestitionen anerkannt
werden.?® Auch eine Anerkennungsschwelle beziglich
des Anteils an den gesamten Kosten ist denkbar.

Ferner wére zu prifen, ob zu hohe Kostenansatze bei ei-
ner einfachen oder pauschalen Anerkennung wéahrend
der Regulierungsperiode nachtréglich Uber das Regulie-
rungskonto korrigiert werden kdnnten. Allerdings durf-
te vorab keine Kostenkontrolle bei der Anerkennung
durchgefiihrt werden, diese musste daflr nachtréglich zu
Beginn einer jeden Regulierungsperiode erfolgen.?” Das
Regulierungskonto kénnte zudem beim Erweiterungsfak-
tor angewendet werden, um den Zeitverzug in der Anpas-
sung des Faktors zu korrigieren, der zwei Jahre betrégt,
um die Sollkosten in einer Regulierungsperiode aktuell zu
halten.?

Wirde eine Regelung Uber Ex-post-Anpassungen einge-
fuhrt, kdnnte der bestehende Erweiterungsfaktor entfal-
len oder auf ein Berechnungsschema fir die zusatzlich

25 Dieser Einschub kann auch gelten, wenn lber einen modifizierten Er-
weiterungsfaktor jegliche Kosten anerkennungsfahig werden. Auch
dies spricht (neben einer notwendigen Begrenzung des regulatori-
schen Aufwandes) fur eine Standardisierung.

26 Vgl. E-Control: Regulierungssystematik fir die zweite Regulierungs-
periode GAS, Wien 2012, S. 43.

27 Die Erldsobergrenze wurde in der Vergangenheit auch durch die
Mehrerlésabschdpfung oder die periodenubergreifende Saldierung
angepasst. Die Wirkungsweise entspricht grundsétzlich dem Regu-
lierungskonto. Sofern also die Kosten ex post nachpriifbar sind, steht
einem Ansatz im Regulierungskonto nichts entgegen.

28 Vergleiche hierzu auch die Diskussion bei E-Control, a.a.0., S. 6 ff.

genehmigten OPEX reduziert werden. Hier mag der Be-
triebskostenfaktor in Osterreich als ein Beispiel gelten.2
Wichtig wére dann, dass der Regulierer eine hinreichen-
de Kenntnis Uber den Zusammenhang von OPEX und
Netzausbau sowie Uber die méglichen Effizienzpotenziale
bei den OPEX (Uber die Vorgabe von erwarteten durch-
schnittlichen Kosten) hat. Dies kann sich in der Praxis als
schwierig erweisen.®

Rate-of-return-Adder

Rate-of-return-Adder sind ein weiterer zu bedenkender
Ansatz. Bei Addern in Form von Zuschlagen auf die Kapi-
talverzinsung ist festzulegen, wie hoch der Zuschlag sein
sollte und wie lange er gelten soll. Hierbei ist zu beachten,
dass sich von der betriebswirtschaftlichen Risikostruktur
her neue Investitionen in Stromverteilnetzen nur gering
von bereits investiertem Kapital unterscheiden, da sich
beim Anschluss von dezentralen Erzeugungsanlagen die
Risiken Uber das neue und das alte Netz in &hnlicher Wei-
se verteilen. Es wére folglich weiter zu spezifizieren, in-
wiefern bei bestimmten Investitionen héhere Risiken vor-
liegen, und wenn dies der Fall ist, ob diese spezifisch flr
den Zubau gelten.®' Bei Addern ist insofern grundséatzlich
nach ihrer 6konomischen Berechtigung zu fragen. Hinter-
grund der bisher verwendeten Rate-of-return-Adder ist
nicht selten, dass auch eine Verbesserung der Finanzie-
rungsbedingungen der Investoren bei finanziell erhebli-
chen Projekten angestrebt wird, die eine hohe Liquiditat
erfordern. Eine solche Férderung ist industriepolitisch
durchaus darstellbar; es ist jedoch dann zu fragen, wel-
cher konkrete volkswirtschaftliche Nutzen hieraus resul-
tiert. Hierbei wéare auch zu Uberlegen, ob nicht eher der
Output fir die Dimensionierung zuschlagsrelevant ist als
die Investitionskosten per se. Dies gilt vor allem hinsicht-
lich der Hohe des Zuschlages, da dieser ein ,Extra“ dar-
stellt. Wenn der Nutzen aus einer Investition hinreichend
genau erfasst werden kdnnte, kénnten die einzelnen Fak-
toren vor allem nach ihrer energiewirtschaftlichen und
umweltpolitischen Wichtigkeit gewichtet werden. Ein Bo-

29 In Osterreich werden innerhalb der Anreizregulierung seit 2011 ein
Investitions- und ein Betriebskostenfaktor verwendet. Der Betriebs-
kostenfaktor sieht Fixkostenbetrage pro zuséatzlichen Zahlpunkt bzw.
zusatzlichem Kilometer Systemlange vor. Zudem wird ab 2006 kein
individueller Produktivitatsabschlag mehr verwendet, d.h., es wird
faktisch eine vollstandige Effizienz der Netzbetreiber unterstellt. Vgl.
A. Haber: Stromnetzregulierung - Investitionsférderung und Anforde-
rung am Beispiel Osterreich, in: Energiewirtschaftliche Tagesfragen,
2010, H. 10, S. 84 ff.

30 Im Rahmen der Kostenpriifung Strom hatte die Bundesnetzagentur be-

reits flr die zweite Regulierungsperiode einen umfassenden Prozess-

kostenbenchmark beabsichtigt, aber dann doch darauf verzichtet. Ein

Prozesskostenbenchmark kann zu einem relevanten Mehraufwand bei

den Netzbetreibern fiihren, wobei zu beriicksichtigen ist, dass die Ab-

grenzung der Einzelprozesse historisch unterschiedlich gewachsen ist.

Ansonsten gilt es immer, nach der Richtigkeit der Verzinsung des ins-

gesamt eingesetzten Kapitals zu fragen.

3

=

Wirtschaftsdienst 2013 | 5



nus in Form eines Zuschlages wirde dann davon abhén-
gen, wie groB die Verdnderung des Nutzens ist.®?

Die Erérterungen zeigen, dass sich die Investitionsanrei-
ze im Regulierungsdesign verbessern lassen. Hierbei ist
darauf zu achten, dass die Kostenanerkennungsprozesse
nicht zu umfangreich ausfallen und zugleich die struktu-
rellen EinbuBen beim Effizienzpotenzial begrenzt werden.
Diese beiden Anforderungen implizieren zugleich einen
Trade-off, der bei einem konkreten Design zu beachten
ist. Dieser kann voraussichtlich nicht beseitigt werden,
weil nicht jedes Unternehmen mit einem angemessenen
Aufwand von der Regulierungsbehérde ndher beurteilt
werden kann. Will man die Anreizregulierung reformie-
ren, so kann dies bei einer hohen Zahl von regulierten
Unternehmen nur in einer pragmatischen, aufwandbe-
grenzenden Weise erfolgen. Dabei sind in Deutschland
Uberlegungen, einen Erweiterungsfaktor weiter zu spe-
zifizieren oder eine standardisierte Anerkennung neuer
Nettoinvestitionen durchaus &hnlich zu sehen. Beide fu-
Ben darauf, dass notwendige Investitionen innerhalb der
Regulierungsperiode anzuerkennen sind, aber deren Ef-
fizienzprifung und Kostenanerkennung nur typisierend
oder ex post erfolgen kann. Bei dem diskutierten Instru-
ment eines Rate-of-return-Adders ist zu bedenken, dass
zu der angemessenen Hohe eines solchen Zuschlages in
der internationalen Praxis in der Regel keine Aussage ge-
macht wird. Generell erscheint die Hohe weniger analy-
tisch, sondern politisch bestimmt zu sein.*

Weitere Uberlegungen

Uber die hier zentral diskutierten Instrumente hinaus
kdénnten grundséatzlich auch andere Instrumente aus der
Tabelle 1 angewendet werden. Die Anpassung bei nicht-
beeinflussbaren Kosten sollte direkt nachvollziehbar sein,
sofern diese nicht einer Optimierung durch das regulierte
Unternehmen oder alternativ einer wirksamen Regulie-
rung unterliegen, wie es z.B. die ARegV fordert. Diffiziler
ist die Situation bei zumindest teilweise beeinflussbaren
Kosten wie etwa bei volatilen Kosten. Dabei ist fir die
Behandlung von Verlustkosten®* (als Regelbeispiel) eine
pragmatische Lésung gefunden worden. Hier wird der
Differenzbetrag der volatilen Kostenanteile des jeweiligen
Jahres gegenuber den volatilen Kostenanteilen im Basis-
jahr als zusétzlicher Kostenanteil anerkannt. Zudem hat

32 Dies entspricht in etwa dem Ansatz im RIIO-Handbuch, in dem meh-
rere Outputkategorien definiert werden: Kundenzufriedenheit, Ver-
lasslichkeit, Sicherheit, Anschlussbedingungen, Umweltbedingungen
und soziale Verpflichtungen.

33 Im internationalen Umfeld, z.B. Osterreich, Frankreich und ltalien,
aber auch in den USA sind derartige Adder ein Ublicher Ansatz.

34 Verlustkosten gehen auf den ohmschen Widerstand in Transformato-
ren und elektrischen Leitungen zuriick.
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die Bundesnetzagentur eine Festlegungskompetenz zur
weiteren Ausgestaltung der Regelung zu volatilen Kos-
tenanteilen, die auf vergleichbare indexabhangige Anpas-
sungen hinzielt.

Ein weiteres Instrument ist eine zusétzliche typisierende
Kostenbetrachtung. Hierzu kénnten zuséatzlich fur ausge-
wahlte Investitionsformen (respektive Kostenkategorien)
bestimmte Aufgriffskriterien fir mégliche Anpassungen
der Erldsobergrenze wdhrend der Regulierungsperiode
definiert werden. Ein solcher Mechanismus wére als eine
Ergénzung zum Erweiterungsfaktor von Interesse, soweit
dieser die Kosten nur unvollsténdig abbildet. Denkbar ist
beispielsweise, dass bei bestimmten erheblichen Inves-
titionen wahrend der Regulierungsperiode jeweils Einzel-
félle in einer méglichst einfachen Form geprift werden.
Fir eine fallweise Anpassung ist es allerdings erforder-
lich, die voraussichtlich effizienten Kosten ausreichend
zu kennen. In diesem Kontext kénnen Sliding Scales von
Interesse sein, die im Kern ein Bonus-Malus-System dar-
stellen.® Voraussetzung ist eine hinreichend belastbare
Kostenschatzung ex ante, beispielsweise abgeleitet aus
Durchschnittsbetrachtungen oder Expertenschétzungen.
Liegen solche Schatzungen nicht vor, so scheiden diese
Mechanismen aus.®® Zudem wére bei einer Verwendung
zu prufen, ob Uber die bestehenden Instrumente (wie z.B.
den Erweiterungsfaktor) nicht bereits eine teilweise Aner-
kennung erfolgt, die im gegebenen Fall zu korrigieren wa-
re (z.B. Uber einen pauschalen prozentualen Abschlag).

Sollen Anreize fur Investitionen geschaffen werden, so ist
neben einer moglichst frihzeitigen Kostenanerkennung
auch ein zeitlich begrenzter Bonus denkbar, um ein — po-
litisch erwinschtes — schnelleres Handeln zu bewirken.
Solche Instrumente verbessern die Kapitalverzinsung und
ermoglichen es den Unternehmen, kurzfristig Fremdkapi-
tal leichter aufzunehmen, da die wirtschaftliche Attrakti-
vitét des Projektes steigt. Dabei misste der Zuschlag fur
alle Investitionen gelten, die in einer bestimmten Zeitperi-
ode getétigt wurden und nachweislich zu einer friheren
Fertigstellung eines Ausbauziels flhren.®” Allerdings ist
auch ein solches Vorgehen recht nahe bei einer staat-
lich induzierten Subventionierung eines bestimmten er-
wlinschten Handelns, wie grundsétzlich bei allen Addern.
Insofern muss zumindest sicher sein, dass solche Anreize

35 Diese werden beispielsweise in GroBbritannien zur Regulierung der
Verlustkosten und diverser anderer Kostenelemente benutzt.

36 Ebenso Frontier Economics, a.a.O.

37 Hier ist zu fragen, ob solche Anreize nicht eher alleine fiir die Absiche-
rung von Kraftwerken wie Offshore-Windanlagen attraktiv sind.
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volkswirtschaftlich notwendig und zielfihrend sind, d.h.
nicht vorwiegend einen Mitnahmeeffekt induzieren.

Resiimee

Die Diskussion hat gezeigt, dass Investitionsanreize tber
mehrere Ansétze geschaffen werden kénnen, aber die
konkrete Ausgestaltung durchaus komplex ist. Verschie-
dene Varianten wurden vorgestellt, wobei sich ein Ko-
nigsweg noch nicht offenbart. Dies gilt vor allem wegen
des Problems der asymmetrischen Information, das sich
bei Netzerweiterungen schwierig auflésen lasst, spezi-
ell bei einer hohen Zahl von Netzbetreibern. Somit wird
es (unvermeidliche) Trade-offs geben. Das Zeitverzugs-
problem l&sst sich bei der Vergltung von Investitionen
und Netzdienstleistungen besser 16sen. Dieses Problem
ist relevant, wenn die Kapitalzugénge die Kapitalabgén-
ge innerhalb einer Periode deutlich Ubersteigen, d.h.
wenn das Netz wéchst. Dabei ist es vorstellbar, den in
Deutschland bestehenden Erweiterungsfaktor weiter zu
differenzieren.

Alternativ wéare auch denkbar, eine bestimmte verein-
fachte (pauschale) Kostenanerkennung wéhrend der
Regulierungsperiode zu schaffen. Hier wére allerdings
noch zu analysieren, inwieweit die Kosteneffizienz vom
Regulierer — in einer vereinfachten Form — ausreichend
geprift werden kann und ob bei einer eingeschrankten

38 Es wére auch zu untersuchen, ob bestimmte verbesserte Bedingun-
gen individuell verhandelbar sein kénnten. Dies hatte den Vorteil,
alleine aus den Praferenzen und weniger politisch motiviert zu sein.
Dabei wére zu priifen, ob sich Gefahren der Diskriminierung einstel-
len. Eine Verlangerung der Regulierungsperiode erscheint sinnvoll,
da die Netzbetreiber die Effizienzgewinne vermehrt im Unternehmen
behalten kénnen und ein héherer Anreiz zur Aufdeckung von Ineffizi-
enzen besteht. Dies erfordert eine schon léanger etablierte Anreizre-
gulierung sowie ein hinreichendes Set an Anpassungsmechanismen
wahrend der Periode, da durch die Verlangerung exogene Einflisse
an Bedeutung gewinnen. Daher strebt GroBbritannien, mit einer lan-
gen Tradition der Anreizregulierung, unter RIIO eine solche L&sung
an.

Kontrollmdglichkeit relevante Struktureffekte in einem
nachgelagerten Benchmarking entstehen kénnen (kon-
kret hinsichtlich der Lage der Effizienzgrenze). Unter
Bericksichtigung dieser Effekte (z.B. Uber Simulationen
von mdglichen ,realen” Fallen einer solchen pauschalen
Kostenanerkennung) wére ein solches Instrument ab-
schlieBend zu beurteilen. Bei diesem Instrument musste
zusétzlich noch ein geeigneter Faktor zur Beriicksichti-
gung der Betriebskosten festgelegt werden.*®

Investitionsanreize kénnen zudem durch Rate-of-return-
Adder entstehen. Bei der Diskussion Uber die Brauch-
barkeit dieses Instruments werden die konkrete Héhe
und die 6konomische Notwendigkeit meist nicht klar
hergeleitet. Adder sind zwar effektiv, da sie unmittelbar
die Kapitalverzinsung erhdhen, aber ordnungspolitisch
mit Vorsicht zu sehen. Zwingend erforderlich ist deshalb
eine Konkretisierung der 6konomischen Berechtigung
eines Zuschlages sowie der mit dem Instrument verbun-
denen Ziele.*® Prinzipiell denkbar sind flankierende Inst-
rumente zum gegenwartigen Rahmen, z.B. eine fallweise
Anpassung bei bestimmten Investitionskategorien, de-
ren Umsetzung mit einem Bonus-Malus-System belegt
wird. Voraussetzung ist aber stets, dass der Regulierer
zumindest eine approximative Schatzung tber die Ziel-
kosten hat und durch das Zusammenspiel mit anderen
Elementen durch Doppelanerkennungen keine ,windfall
profits“ entstehen. Bei der insgesamt recht komplexen
Materie ist schlieBlich zu beachten, dass die internati-
onalen Erfahrungen fir das Regulierungsdesign vor al-
lem hinsichtlich der tatséchlich bewirkten Ergebnisse zu
analysieren sind.

39 Mit einer solchen Erganzung ist aber notwendigerweise ein erhéhter
Planungsaufwand verbunden; vgl. auch die Einschatzung in Bezug
auf Anpassungen im &sterreichischen System bei Frontier Econo-
mics, a.a.0.

40 Beispielsweise bezogen auf Investitionen mit einem klar héheren Risi-
koprofil (F&E), soweit diese nicht andererweits innerhalb des Rahmen
der Anreizregulierung abgedeckt werden.
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