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ze der nächsten Generation (Next Generation Access 
Networks, kurz NGAs) explizit berücksichtigt. Die auf 
diesen Vorgaben von der Kommission erstellte NGA-
Empfehlung5 soll den NGA-Ausbau fördern und „Mark-
tinvestitionen in offene und wettbewerbsfähige Netze“ 
unterstützen.

Die politischen Ziele sind auch aus ökonomischer Sicht 
grundsätzlich zu begrüßen. Durch den Aufbau von NGA 
sind positive gesamtwirtschaftliche Effekte zu erwar-
ten. Dies kann direkt wirken, etwa durch die Schaffung 
neuer Arbeitsplätze beim Aufbau der Netze, aber auch 
indirekt aufgrund von Externalitäten, etwa durch be-
schleunigte Innovationstätigkeiten, die zu neuen Dien-
sten und zusätzlichem Wirtschaftswachstum führen.6 
Zudem besteht generell kein Widerspruch zwischen 
den politischen und den privatwirtschaftlichen Zielen: 
Aufgrund des intensiven Wettbewerbs im Telekommu-
nikationsmarkt infolge der Liberalisierung der Märkte 
und den rückläufi gen Umsätzen aus den traditionellen 
Geschäftsfeldern7 besteht für die eingesessenen Un-
ternehmen wie zum Beispiel die Deutsche Telekom AG 
der Anreiz, neue Geschäftsfelder durch den Aufbau von 
NGA zu erschließen. Ebenso können Zugang suchende 
Drittanbieter ihre Dienste nur anbieten, wenn die not-
wendigen Infrastrukturen zur Verfügung stehen. Wird 

5 Siehe http://ec.europa.eu/information_society/policy/ecomm/doc/
library/recomm_guidelines/nga/de.pdf. 

6 Vgl. L.-H. Röller, L. Waverman: Telecommunications Infrastructures 
and Economic Development: A Simultaneous Approach, in: Ameri-
can Economic Review, 91. Jg. (2001), Nr. 4; N. Czernich, O. Falck, T. 
Kretschmer, L. Woessmann: Broadband Infrastructure and Economic 
Growth, CESIFO Working Paper Nr. 2861, 2009; oder R. L. Katz, S. 
Vaterlaus, P. Zenhäusern, S. Suter: The Impact of Broadband on Jobs 
and the German Economy, in: Intereconomics, 45. Jg. (2010), Nr. 1, 
S. 26-34.

7 Vgl. Bundesnetzagentur: Jahresbericht 2009, S. 72 ff.

Schnelle Internetzugänge und eine universelle Breit-
bandversorgung sind derzeit hoch auf der politischen 
Prioritätenliste angesiedelt. Nach der deutschen Bun-
desregierung1 hat nun auch die Europäische Kommis-
sion eine „Digitale Agenda für Europa“ 2 präsentiert. Die 
Ziele sind ehrgeizig. So sollen in Deutschland bis 2014 
75% aller Haushalte Breitbandanschlüsse mit Übertra-
gungsraten von mindestens 50 Mbit/s zur Verfügung ge-
stellt werden. Die Kommission möchte bis 2013 grund-
legende Breitbanddienste für alle Europäer verfügbar 
machen und sicherstellen, dass bis 2020 alle Europäer 
Zugang zu viel höheren Übertragungsgeschwindigkei-
ten von über 30 Mbit/s haben und für mindestens 50% 
aller europäischen Haushalte Internetzugänge mit über 
100 Mbit/s verfügbar sind.3 Das Ziel einer „garantier-
ten universellen Breitbandversorgung mit steigenden 
Geschwindigkeiten“ soll durch einen Technologiemix 
realisiert werden, der sich auf Festnetz und Mobilfunk 
stützt. Finanzielle Engagements der öffentlichen Hand 
sind explizit vorgesehen. Im Rahmen des novellierten 
europäischen Regulierungsrahmens für elektronische 
Kommunikation, unter anderem durch die Änderungs-
richtlinie „Better Regulation“4, werden die Zugangsnet-

* Dieser Beitrag greift unter anderem auf die Ergebnisse einer Studie 
zu den Auswirkungen der Änderungsrichtlinien „Better Regulation“ 
und „Citizen’s Rights“ auf nationales Telekommunikationsrecht zu-
rück, die die Autoren gemeinsam mit Nikolaus Forgo und Gerald Ott 
für Telekom Austria erstellt haben. Christian Bender bedankt sich für 
die Dissertationsförderung seitens der Deutschen Telekom AG. Die 
Ausführungen geben ausschließlich die Meinung der Autoren wieder.

1 Vgl. Bundesministerium für Wirtschaft und Technologie: Breitband-
strategien der Bundesregierung, abrufbar unter http://www.zukunft-
breitband.de/Dateien/BBA/PDF/breitbandstrategie-der-bundesregie
rung,property=pdf,bereich=bba,sprache=de,rwb=true.pdf. 

2 Siehe http://ec.europa.eu/information_society/digital-agenda/docu-
ments/digital-agenda-communication-en.pdf. 

3 Ebenda, S. 19.
4 Vgl. Richtlinie 2009/140/EG.

Christian M. Bender, Georg Götz*

Schnelles Internet und weiße Flecken?
Die Rolle von Staat und Regulatoren

Der neue europäische Regulierungsrahmen für Telekommunikation, der bis Mitte 2011 
in deutsches Recht umgesetzt werden muss, bietet Möglichkeiten zur Neuausrichtung 
der Regulierungsziele. Die Autoren diskutieren in diesem Beitrag die Möglichkeiten und 
potentiellen Probleme der vorgeschlagenen Instrumente sowie weiterer politischer Initiativen 
der Bundesregierung und der Europäischen Kommission in Hinblick auf die ambitionierten 
Ziele einer fl ächendeckenden Versorgung mit schnellen Internetzugängen.

DOI: 10.1007/s10273-011-1169-y



Wirtschaftsdienst 2011 | 1
43

Analysen und Berichte Telekommunikation

und Endnutzerpreise gerichtet sein, als vielmehr auf die 
Gewährung angemessener Renditen für das eingesetzte 
Investitionskapital zur Sicherstellung ausreichender In-
vestitionsanreize.

Grundlagen von schnellem Internet und 
breitbandiger Netzabdeckung

Die Infrastruktureinrichtungen, die zur Bereitstellung von 
Zugängen zum „schnellen Internet“ benötigt werden, 
können grundsätzlich in kabelgebundene und drahtlose 
Technologien eingeteilt werden. Die kabelgebundenen 
basieren dabei auf verschiedenen Infrastrukturen, und 
zwar Telefonfestnetzen, Kabelfernsehnetzen sowie neu-
en Zugangsnetzen.

Kabelgebundene Technologien

Der Hauptunterschied bei den auf dem Telefonfestnetz 
basierenden Zugangstechnologien liegt in den unter-
schiedlichen Entfernungen, die zwischen den Endnut-
zeranschlüssen und dem obersten Verkehrskonzentrati-
onspunkt des Anschlussnetzes, dem Hauptverteiler, per 
Kupferkabel überbrückt werden müssen. Je früher die 
Signale von Kupferkabel auf Glasfaser übertragen wer-
den, desto höher sind die für den Endnutzer verfügbare 
Bandbreite und gleichzeitig die erforderlichen Investitio-
nen. Bei den heutigen DSL-Zugangsnetzen befi ndet sich 
der Übergang von Kupfer- zu Glasfaserleitungen erst im 
Hauptverteiler, während die Übertragung von Kupfer- 
auf Glasfaserleitungen bei Fibre-to-the-Cabinet (FttC) 
oder VDSL in den näher am Endkunden gelegenen Ka-
belverzweigern (KVz) erfolgt.

Die auf dem Kabelfernsehnetzwerk beruhenden Zu-
gangstechnologien Data Over Cable Service Interface 
Specifi cations (DOCSIS) nutzen Kanäle des Koaxialka-
bels, um Breitbanddienste zu ermöglichen. In Abhängig-
keit von den vorgeschalteten Geräten im Netz können 
unterschiedliche Bandbreiten erreicht werden. Aufgrund 
der Netztopologie der Kabelnetze müssen sich die End-
nutzer die zur Verfügung stehende Bandbreite teilen, 
d.h. je mehr Konsumenten den Zugang nutzen, desto 
geringer wird die für jeden einzelnen verfügbare Band-
breite.

Als dritte Technologie entstehen Glasfasernetze, deren 
verfügbare Bandbreite, ähnlich wie bei den Festnetztele-
fonnetzen, von der Entfernung zwischen dem Glasfaser-
anschlusspunkt und dem Endnutzeranschluss variieren. 
Bei Fibre-to-the-Building (FttB) erfolgt die Signalüber-
gabe im jeweiligen Gebäude, und die Endnutzer werden 
über die Hausverkabelung an das Breitbandnetz ange-
schlossen. Bei Fibre-to-the-Home (FttH) wird eine An-

der Wettbewerb sowohl innerhalb als auch zwischen 
den einzelnen Technologien mit einbezogen, so ist of-
fensichtlich, dass die Anbieter vom Aufbau der NGA pro-
fi tieren und neue innovative Geschäftsfelder erschlos-
sen werden können.

In diesem Aufsatz soll untersucht werden, inwieweit 
sowohl der neue regulatorische Rahmen einschließlich 
der darin vorgesehenen Instrumente als auch die zur 
Förderung des Ausbaus vorgeschlagenen Maßnahmen 
geeignet sind, die politischen Ziele zu erreichen. Es 
geht um die Frage, ob Regulierungsvorgaben und Wett-
bewerbsrecht die (Investitions-)Anreize in einer Weise 
setzen, dass die individuelle Rationalität in den Dienst 
einer Steigerung der Gesamtwohlfahrt tritt. Eine derarti-
ge Evaluierung ist in mehrfacher Hinsicht von Interesse. 
Zum einen besteht die Notwendigkeit, die geänderten 
Richtlinien bis zum 25.5.2011 in nationales Recht um-
zusetzen. Die Einschätzung der Richtlinien liefert hier 
Hinweise, wie ein gegebenenfalls vorhandener Umset-
zungsspielraum genutzt werden sollte. Zum zweiten ist 
in Zeiten knapper öffentlicher Kassen bei Vorschlägen 
für zusätzliche öffentliche Ausgaben zu prüfen, ob durch 
die mitunter vorgesehene Subventionierung die politi-
schen Ziele in effi zienter Weise erreicht werden können. 
Im vorliegenden Fall ist insbesondere von Interesse, ob 
der regulatorische Rahmen, z.B. durch die Schaffung ei-
nes positiven Investitionsklimas, geeignet ist, den Sub-
ventionsbedarf niedrig zu halten. Schließlich kann auf 
Basis der zusammenfassenden Betrachtung von Regu-
lierungsrahmen und abgeleitetem Subventionsbedarf 
der spekulative Versuch gemacht werden, die zu erwar-
tende Entwicklung zu prognostizieren und die Erreich-
barkeit der politischen Ziele zu schätzen. Klar ist bereits 
an dieser Stelle, dass eine Neugewichtung zwischen 
statischer und dynamischer Effi zienz erforderlich ist. Zu-
künftig wird das Augenmerk weniger auf die Umvertei-
lung der generierten Wohlfahrt von den Produzenten zu 
den Konsumenten durch möglichst niedrige Zugangs- 
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versität in Gießen.

Prof. Dr. Georg Götz ist Professor für VWL – In-
dustrieökonomie, Wettbewerbspolitik und Regulie-
rung an der Justus-Liebig-Universität in Gießen.
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derzeit zwei auf drei Jahre angesichts der hohen Inve-
stitionserfordernisse und der zwei Jahrzehnte umfas-
senden Amortisationszeiträumen als nicht ausreichend 
erscheint.

Der zentrale Unsicherheitsfaktor im Hinblick auf die An-
bindung der Endkunden mit Glasfaser besteht darin, 
dass heute nicht absehbar ist, welche neuen Dienste zu-
künftig möglich werden und wie sich die Nachfrage nach 
entsprechenden Breitbandzugängen entwickeln wird. 
Einem solchen Marktrisiko stehen natürlich alle Unter-
nehmen gegenüber, die innovative Produkte anbieten. 
Ein wesentlicher Unterschied im Telekommunikations-
bereich ist hierbei die durch die Möglichkeit der Regu-
lierung verursachte asymmetrische Risikoverteilung 
zwischen den investierenden und den Zugang suchen-
den Unternehmen: Im Falle einer negativen Nachfrage-
entwicklung trägt das investierende Unternehmen die 
Investitionskosten alleine. Im Falle einer positiven Nach-
frageentwicklung dagegen können Drittanbieter, die 
durch regulierten Zugang ohne eigene Investitionen am 
Markt tätig werden können, die Rendite der Investition 
schmälern. Da insbesondere die Europäische Kommis-
sion einen auch nur teilweisen Verzicht auf Regulierung 
zum Beispiel in Form sogenannter Regulierungsferien 
ablehnt,10 besteht das zentrale regulatorische Problem 
in der Festlegung bzw. Kontrolle der Zugangsentgelte 
dergestalt, dass eine „angemessene“ Rendite für das 
eingesetzte Investitionskapital gewährleistet wird. Die 

10 Siehe IP/07/237 zum Vertragsverletzungsverfahren der Europäischen 
Kommission gegen Deutschland.

bindung der einzelnen Wohnungen mit Glasfaserleitun-
gen realisiert. Dies ermöglicht die größten Bandbreiten.8

Funktechnologien

Der zentrale Vorteil von drahtlosen Technologien be-
steht neben der Ortsungebundenheit zunächst einmal 
in den geringeren Bereitstellungskosten, da die Endnut-
zer durch die Einrichtung zentraler Infrastrukturen, z.B. 
Funktürme, an das Netz angebunden werden. Zentraler 
Nachteil dieser Technologien ist, dass sich alle End-
nutzer, die sich im Sende- bzw. Empfangsgebiet der 
Infrastruktur befi nden, wie beim Kabelfernsehnetz die 
zur Verfügung stehende Bandbreite teilen müssen. Die 
verfügbare Bandbreite ist zudem abhängig von der ge-
nutzten Frequenz, wobei die maximale Übertragungs-
entfernung mit steigender Frequenz abnimmt. Durch 
den Übergang vom analogen zum digitalen terrestri-
schen Fernsehen wurden zuletzt Frequenzbereiche frei, 
die sogenannte Digitale Dividende, die mittels der Funk-
technologie der vierten Generation, der Long Term Evo-
lution (LTE), den Endnutzern Breitbandzugang gewähren 
können und eine höhere Reichweite als die derzeitigen 
UMTS-Frequenzen bieten.

Die Abbildung stellt die mit den verschiedenen Techno-
logien erreichbaren Bandbreiten und dadurch mögliche 
Anwendungen schematisch dar.

Ökonomische Bewertung des neuen 
Regulierungsrahmens

Der neue Regulierungsrahmen für elektronische Kom-
munikationsnetze der Europäischen Kommission9 mar-
kiert durch die stärkere Berücksichtigung dynamischer 
Aspekte sowie die Forderung, Investitionen und die da-
mit verbundenen Risiken bei der Ausgestaltung der Re-
gulierungsvorschriften stärker zu berücksichtigen, eine 
Neuausrichtung. Betrachtet man die Investitionsrisiken, 
die beim Aufbau neuer Netzinfrastrukturen vorliegen, so 
kann zwischen dem regulatorischen Risiko, beispiels-
weise durch eine striktere Regulierung nach erfolgter 
Investition, und dem Marktrisiko unterschieden wer-
den. Angesichts der längeren Amortisationszeiträume 
beim Aufbau der NGA sollen das regulatorische Risiko 
durch die Implementierung längerer Regulierungsperi-
oden vermindert und die Planungssicherheit für die in-
vestierenden Unternehmen erhöht werden. Hierbei kann 
allerdings kritisch angemerkt werden, dass die vorge-
sehene Verlängerung der Regulierungszeiträume von 

8 Vgl. T. J. Gerpott: Kooperativer Bau von Mehrfasernetzen als Königs-
weg?, in: Wirtschaftsdienst, 90. Jg. (2010), H. 7, S. 477 f.

9 Vgl. Richtlinie 2009/140/EG.

Verfügbare Bandbreite und mögliche Anwendungen1

1 Eigene Darstellung in Anlehnung an P. Zenhäusern, S. Suter, S. Vater-
laus: Plattformwettbewerb und regulatorische Empfehlungen, Polyno-
mics, Olten 2010; und F. Büllingen, P. Stamm: Breitband für Jedermann 
– Infrastruktur für einen innovativen Standort, WIK, Bad Honnef 2008.

Anwendungen

Bandbreite

Ft
tB
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Risikoprämien

Risikoprämien können ein geeignetes Instrument zur 
Förderung von Investitionen in den Regionen sein, in 
denen der Aufbau von NGA mit einem geringen Risiko 
verbunden ist und in denen beträchtliche Investitionen 
auch ohne zusätzliche Anreize zu erwarten sind. Dies ist 
insbesondere in urbanen Gebieten mit hoher Bevölke-
rungsdichte der Fall, in denen die Nachfrageunsicherheit 
geringer ist. In diesen Regionen geht es vor allem um 
eine Beschleunigung der Investitionen.12 Für Gebiete au-
ßerhalb der urbanen Ballungsgebiete, in denen maximal 
ein Infrastrukturbetreiber investiert, sogenannte „graue 
Flecken“,13  stellen Risikoprämien jedoch kein geeignetes 
Mittel zur Schaffung ausreichender Investitionsanreize 
dar. Durch die Liberalisierung im Telekommunikations-
sektor und die Einführung von Wettbewerb wurden die 
Möglichkeiten von Quersubventionierungen entschei-
dend eingeschränkt, so dass mögliche zusätzliche Ein-
nahmen durch die Risikoprämien in urbanen Gebieten 
keinen Einfl uss auf die Investitionsanreize in schwächer 
besiedelten Gebieten haben. „Risk-sharing“-Modelle 
sowie Kooperationen erscheinen als Instrumente zur Si-
cherstellung der Investitionsanreize außerhalb der urba-
nen Ballungszentren geeigneter.

„Risk-sharing“-Modelle

„Risk-sharing“-Modelle führen zu einer echten Risiko-
teilung. Diese Modelle erscheinen vielversprechend hin-
sichtlich der Investitionsanreize in Gebieten, in denen die 
Investitionen aufgrund der unsicheren Nachfrage mit ei-
nem hohen Risiko verbunden sind. Zu beachten ist, dass 
diese Modelle durch die Implementierung von Anfangs-
zahlungen und von Mindestabnahmemengen in Verbin-
dung mit der damit bewirkten Risikoübernahme eine 
Diskriminierung kleinerer Anbieter gegenüber größeren 

12 Zum Zusammenhang zwischen erwarteter Rendite und Investitions-
zeitpunkt vgl. die Analysen im Rahmen der Realoptionstheorie, siehe 
z.B. A. K. Dixit, R. S. Pindyck: Investment under Uncertainty, Prince-
ton 1994. Für eine Anwendung auf die Regulierungspraxis siehe G. 
Clemenz, G. Götz: Die Festlegung der Zusammenschaltungsentgelte 
auf Basis der Forward Looking Long Run (Average) Incremental Costs 
(FL-LRAIC) – Eine kritische Analyse, 2003, http://wiwi.uni-giessen.de/
dl/det/goetz/14382/.

13 Gebiete, in denen nur ein Anbieter profi tabel eine Infrastruktur auf-
bauen kann, werden auch als „graue Flecken“, und Gebiete, in denen 
die Infrastruktur nicht profi tabel installiert werden kann, als „weiße 
Flecken“ bezeichnet. Vgl. z.B. Commission of the European Commu-
nities: Community Guidelines for the application of State aid rules in 
relation to rapid deployment of broadband networks, Brüssel 2009. 
Für eine theoretische Analyse vgl. T. Valletti, P. P. Barros, S. Hoer-
nig: Universal Service and Entry: The Role of Uniform Pricing and 
Coverage Constraints, in: Journal of Regulatory Economics, 21. Jg. 
(2002), Nr. 2, S. 169 ff.; oder G. Götz: Competition, Regulation, and 
Broadband Access to the Internet, MAGKS Discussion Paper Nr. 24, 
2009.

novellierte Rahmenrichtlinie ermöglicht die Einführung 
unterschiedlicher Instrumente, die zur besseren Risiko-
diversifi zierung führen sollen und parallel zur Anwen-
dung kommen können:11

• Mit Hilfe von Risikoprämien, d.h. mit einem konstan-
ten Aufschlag pro Zugang auf die Zugangsentgelte, 
sollen die Investitionsanreize erhöht und ein Teil des 
Investitionsrisikos auf die Zugang suchenden Unter-
nehmen übertragen werden. Da aber nur im Erfolgs-
fall bei ausreichender Nachfrage Zugang zu den NGA 
nachgefragt wird, ist klar, dass Risikoprämien kein 
geeignetes Instrument zur besseren Ex-ante-Risiko-
allokation darstellen.

• Bei sogenannten „Risk-sharing“-Modellen überneh-
men Zugang suchende Unternehmen schon vor Be-
ginn bzw. Abschluss des Investitionsprojekts einen 
Teil des Investitionsrisikos, beispielsweise durch An-
fangszahlungen oder ex ante festgelegte Abnahme-
mengen und entsprechend angepasste Zugangskon-
ditionen. Es kommt hier zu einer echten Risikoteilung.

• Ein weiteres Instrument zur Stärkung der Investitions-
anreize wird durch die Möglichkeit von Kooperationen 
eingeführt. Dabei sollen Anbieter gemeinsame Inve-
stitionsprojekte vorantreiben oder aber – zur Vermei-
dung redundanter Investitionen – koordiniert in unter-
schiedlichen Gebieten investieren und sich gegensei-
tig Zugang gewähren.

Implementierung der Instrumente

Bevor im nächsten Abschnitt eine grundsätzliche Ein-
schätzung des neuen Regulierungsrahmens vorgenom-
men wird, soll diskutiert werden, wie die vorgesehenen 
Instrumente am besten genutzt werden können, um 
die vorgegebenen politischen Ziele – zumindest soweit 
möglich – zu erreichen. Bei einer detaillierten Betrach-
tung der vorgeschlagenen Instrumente wird klar, dass 
eine parallele Anwendung aller drei Instrumente nicht 
zielführend ist. Vielmehr erscheint eine geographisch 
differenzierte Regulierung angebracht, bei der in Abhän-
gigkeit von der Wettbewerbssituation und den privaten 
Investitionsanreizen jeweils ein Instrument zur Anwen-
dung kommt.

11 Better-Regulation-Richtlinie, Erwägungsgründe 55-57; Com 2010/245: 
Mitteilung der Kommission an das Europäische Parlament, den Rat, 
den europäischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Aus-
schuss der Regionen: Eine Digitale Agenda für Europa, S. 23 f. Vgl. 
dazu auch J. Kühling, U. Heimeshoff, T. Schall: Künftige Regulierung 
moderner Breitbandinfrastrukturen, in: Kommunikation & Recht, Bei-
heft 1/2010. 
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regulatorische Risiko zwischen mehreren Unternehmen 
geteilt wird.

Kooperationen zwischen potentiellen Wettbewerbern 
könnten andererseits auch zu Einschränkungen des 
Wettbewerbs führen.17 Dabei scheinen Kooperationen 
von Wettbewerbern, die auf Basis der gleichen Infra-
struktur anbieten, weniger bedenklich, da der ansonsten 
risikolose Zugang zur Infrastruktur beim intramodalen 
Wettbewerb durch eine Beteiligung am Risiko im Rah-
men des Investitionsprojekts ersetzt wird. Kritischer ist 
hier möglicherweise eine Kooperation von potentiellen 
Infrastrukturwettbewerbern zu sehen, z.B. zwischen ei-
nem Telefonfestnetz- und einem Mobilfunknetzbetreiber, 
da gerade der intermodale Wettbewerb als Investitions- 
und Wettbewerbstreiber gesehen werden kann.18 Be-
denklich erscheint in diesem Zusammenhang, dass die 
Bundesnetzagentur diesen Aspekt wenig beachtet und 
stattdessen Kooperationen zwischen der Deutschen 
Telekom und alternativen Anbietern per se kritisch  be-
trachtet.19 Hierbei besteht neben den möglichen Verzö-
gerungen von Investitionen, an denen die Deutsche Te-
lekom beteiligt ist, auch die Gefahr, dass der potenteste 
Investor durch die Untersagung von Kooperationen aus-
geschlossen wird. Angesichts der für viele schwächer 
besiedeten Regionen hohen Wahrscheinlichkeit, dass 
Investitionen ganz unterbleiben, scheint hier eine liberale 
Vorgehensweise wünschenswert. Dies gilt insbesondere 
vor dem Hintergrund, dass die Eingriffsmöglichkeiten 
des Wettbewerbsrechts, insbesondere hinsichtlich der 
Verfolgung etwaiger Kartellabsprachen, davon gänzlich 
unberührt bleiben.

Ganz unabhängig davon ist, wegen des bei neuen Net-
zen und den erst zu entwickelnden Diensten auftreten-
den Henne-Ei-Problems, zu erwarten, dass die Anbieter 
eine ganze Zeit lang versuchen werden, durch beson-
ders niedrige Einführungspreise („penetration pricing“) 
eine kritische Kundenmasse zu erreichen.

17 Vgl. J. Kühling et al., a.a.O., S. 11 ff.
18 Vgl. F. Höffler: Costs and benefits from infrastructural competition: 

Estimating welfare effects from broadband access competition, in: 
Telecommunications Policy, 31. Jg. (2007), Nr. 6-7, S. 401-418. In Hin-
blick auf die Kooperation zwischen Festnetz- und Mobilfunknetzbe-
treibern siehe auch P. R. Zimmerman: Strategic incentives and verti-
cal integration: the case of wireline-affi liated wireless carriers and in-
termodal competition in the US, in: Journal of Regulatory Economics, 
34. Jg. (2008), Nr. 3, S. 282-298.

19 Vgl. Bundesnetzagentur: Eckpunkte über die regulatorischen Rah-
menbedingungen für die Weiterentwicklung moderner Telekommu-
nikationsnetze und die Schaffung einer leistungsfähigen Breitband-
infrastruktur, 2009, S. 13. Insbesondere die Kooperationen zwischen 
Infrastrukturwettbewerbern, wie beispielsweise der Deutschen Te-
lekom AG und Vodafone als größten Mobilfunkbetreiber, sollten aus 
wettbewerbsrechtlicher Sicht kritisch überprüft werden.

bewirken können. Dieser Aspekt wird auch in der Ände-
rungsrichtlinie „Better Regulation“ explizit angeführt.14 
Festzuhalten ist aber, dass es gerade im Sinne der alter-
nativen Netzbetreiber und im Hinblick auf die Förderung 
von Investitionen eine hinreichende Spreizung zwischen 
den verschiedenen Instrumenten geben muss. Die Zu-
gangswerber, die erhebliches unternehmerisches Risiko 
tragen wollen, profi tieren von „Risk-sharing“-Modellen. 
Würden die Zugangskonditionen nicht entsprechend 
dem übernommenen Risiko angepasst, entstünde den 
risikotragenden Unternehmen ein Nachteil gegenüber 
den Unternehmen, die nicht direkt an der Investition und 
damit auch nicht am damit verbundenen Risiko beteiligt 
sind.

Kooperationen

Kooperationen von Unternehmen scheinen vor allem im 
Hinblick auf die Abdeckung von dünn besiedelten Ge-
bieten sinnvoll, die unter wettbewerblichen Bedingungen 
kaum ausreichend Investitionsanreize bieten. Aus öko-
nomischer Sicht ist festzuhalten, dass zur Sicherstellung 
entsprechender Investitionsanreize eine temporäre Mo-
nopolstellung der Infrastrukturinvestoren in diesem Fall 
durchaus vorteilhaft sein kann.15 Zu verweisen ist hier 
auf die Argumente von Schumpeter, der die Bedeutung 
von Pioniergewinnen für die Investitions- und Innovati-
onsaktivitäten ausführlich dargelegt hat.16 Können Inve-
storen aber – zum Beispiel aufgrund einer national ein-
heitlichen Preissetzung oder aufgrund regulatorischer 
Vorgaben in Regionen mit hohen Kosten und hohen Risi-
ken – keine entsprechend hohen Preise realisieren, dann 
können Kooperationen durch Kosten- und Risikoteilung 
Investitionen sicherstellen. Zu berücksichtigen ist hier 
auch das regulatorische Risiko, dem Investoren insbe-
sondere im Fall einer Monopolstellung ausgesetzt sind. 
Da sich Politik und Regulierung typischerweise nicht 
langfristig binden können, besteht die Gefahr, dass nach 
der Investition und bei einer positiven Marktentwicklung 
eine striktere Zugangsregulierung eingeführt wird, die 
das Ex-ante-Risiko (und möglicherweise irreversible Ko-
sten) nicht ausreichend berücksichtigt. Kooperationen 
können dieses Problem deutlich abmildern, da auch das 

14 Nach dem Erwägungsgrund 55 der Better-Regulation-Richtlinie kön-
nen diese Bedingungen „von Umfang oder Geltungsdauer des Ver-
trags abhängige Preissetzungsvereinbarungen im Einklang mit dem 
Gemeinschaftsrecht beinhalten, sofern diese Vereinbarungen keine 
diskriminierenden Auswirkungen haben.“

15 Vgl. z.B. G. Clemenz, G. Götz, a.a.O. Die Argumentation verläuft hier 
analog zum Patent- und Urheberrecht: Die Aussicht auf temporäre 
Monopolgewinne verleitet die Unternehmen dazu, auch größere Risi-
ken einzugehen. Vgl. in dem Zusammenhang auch die Entscheidung 
des Supreme Court of the United States, Verizon Communications 
Inc. V. Law Offi ces of Curtis V. Trinko, LLP vom 13.1.2004. 

16 Vgl. J. A. Schumpeter: Capitalism, Socialism and Democracy, New 
York/London 1942.
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Anbieter diskutiert.23 Dabei ist allerdings zu berücksich-
tigen, dass bei einer solchen funktionellen Trennung u.a. 
mit einer mangelnden Enthüllung von Nachfrageinfor-
mationen zu rechnen ist. Im Fall eines Ausschreibungs-
verfahrens müssten die Details z.B. hinsichtlich der ge-
wünschten Bandbreite politisch bestimmt werden und 
nicht über die Zahlungsbereitschaften der Konsumenten. 
An dieser Stelle ist zu fragen, ob nicht durch eine direkte 
Subventionierung der Nachfrageseite solcher Anbieter, 
die im Wettbewerb integriert sind, zu einer technologie-
neutralen und eher den Konsumentenpräferenzen ent-
sprechenden Bereitstellung führen würde.

Digitale Dividende

Ein weiteres Instrument zur Erreichung der in der Einlei-
tung angeführten, politischen Ziele stellt die sogenannte 
Digitale Dividende dar. Die aus dem Übergang von ana-
logem zu digitalem terrestrischem Fernsehen frei gewor-
denen Frequenzen sollen hierbei für drahtlose Technolo-
gien genutzt werden, um die umfassende Versorgung mit 
Breitbandanschlüssen auch in ländlichen Gebieten zu ge-
währleisten.24 Angesichts der europäischen Zielsetzung, 
die verfügbar werdenden Frequenzen bis Ende 2012 für 
Unternehmen nutzbar zu machen,25 kommt Deutschland 
aufgrund der bereits im Mai 2010 durchgeführten Ver-
steigerung der Frequenznutzungsrechte eine Vorreiter-
rolle zu. Das zentrale Ziel einer Versorgung der „weißen 
Flecken“ mit Breitbandzugängen soll dabei über Abde-
ckungsvorgaben für die Unternehmen erreicht werden. 
Neben der Verpfl ichtung, eine Netzabdeckung für 50% 
der Haushalte bis 2016 zu erreichen, gibt es detaillierte 
Vorgaben über einen stufenweisen Ausbau der Infrastruk-
tur: Investitionen in Gebiete mit einer höheren Bevölke-
rungszahl dürfen erst getätigt werden, wenn 90% der Ge-
biete mit geringeren Bevölkerungszahlen versorgt sind.26 
Diese Maßnahme sollte, jedenfalls auf den ersten Blick, 
den Breitbandausbau in ländlichen Regionen forcieren. 
Allerdings bergen die rigiden Vorgaben einige Probleme. 
Die bewusste Verzerrung der Investitionsanreize steht 
im Widerspruch zum Prinzip der Technologieneutralität 
und birgt in bestimmten Regionen die Gefahr, dass der 
Ausbau kabelgebundener Technologien zugunsten der 
Mobilfunkbreitbandnetze hinten angestellt wird. Gravie-
render ist die gewollte Verzögerung des Ausbaus in den 
eigentlich attraktiven, dicht besiedelten Regionen. Dies 
kann gerade angesichts der Vorreiterrolle Deutschlands 
das Erreichen einer kritischen Masse von Konsumenten 

23 Vgl. Better-Regulation-Richtlinie, Erwägungsgründe 61 und 62.
24 Vgl. 2009/848/EC: Facilitating the release of the digital dividend in the 

European Union, Erwägungsgründe 7 und 11.
25 Vgl. MEMO/10/425 oder IP/10/540.
26 Vgl. Bundesnetzagentur: Entscheidung der Präsidentenkammer vom 

12.10.2009, IV.4.

Subventionen

Verschiedene Programme, u.a. die Digitale Agenda se-
hen vor, Investitionen in weniger dicht besiedelten Regi-
onen, in denen die Anreize für eine private Bereitstellung 
eingeschränkt sind, mittels Subventionen zu fördern.20 
Aus volkswirtschaftlicher Sicht ist grundsätzlich nichts 
gegen eine Subventionierung einzuwenden, wenn de-
zentral getroffene Entscheidungen privater Unterneh-
men zu einer gesamtwirtschaftlich suboptimalen Unter-
versorgung führen. Bedenklich sind in diesem Kontext 
aber die Vorschläge der Generaldirektion Wettbewerb 
unter bestimmten Umständen öffentliche Subventionen 
zur Sicherstellung des Wettbewerbs auch dort zuzulas-
sen, wo es bereits private Investitionen durch nur einen 
Anbieter gibt. In diesen „grauen Flecken“ bestehe aller-
dings die „Notwendigkeit einer detaillierteren Analyse“21. 
Wer diese Analyse durchführen und wie diese ausgestal-
tet sein soll, ist bislang unklar. Dadurch, dass die Leitli-
nien nicht eindeutige, zum jetzigen Zeitpunkt schon kla-
re, Vorgaben festlegen, sondern Entscheidungen einer 
zukünftigen „detaillierten Analyse“ vorbehalten, erhöhen 
sie das Risiko für einen potentiellen Investor deutlich: Er 
kann sich nicht sicher sein, ob ein eigentlich profi tables 
Investitionsprojekt durch spätere Staatseingriffe, d.h. 
durch die Subventionierung eines Konkurrenten, nicht 
nach getroffener, irreversibler Entscheidung unrentabel 
wird. Zudem signalisiert die Existenz nur eines Anbie-
ters in den „grauen Flecken“ eben auch, dass es sich für 
einen zweiten nicht rechnet, in den Markt einzutreten.22 
Die Förderung von Subventionen in Gebieten mit Anrei-
zen zum Aufbau der notwendigen Infrastrukturen durch 
ein Unternehmen stellt damit eine nicht nachvollziehbare 
Verzerrung der privaten Investitionsanreize dar.

Beschränkt man die Subventionen lediglich auf jene Ge-
biete, in denen über den Markt keine profi table Bereitstel-
lung der Infrastrukturen möglich ist, so kann dies Abhilfe 
bei einem möglichen Marktversagen schaffen. Wichtig 
ist allerdings die Ausgestaltung derartiger Maßnahmen. 
Derzeit wird im Zusammenhang mit der in der Ände-
rungsrichtlinie „Better Regulation“ enthaltenen Möglich-
keiten zur funktionellen Trennung die Bereitstellung der 
entsprechenden Infrastrukturen durch vertikal separierte 

20 Vgl. Generaldirektion Wettbewerb: Leitlinien der Gemeinschaft für 
die Anwendung der Vorschriften über staatliche Beihilfen im Zusam-
menhang mit dem schnellen Breitbandausbau, Amtsblatt der Euro-
päischen Union, 20.9.2009, 1.4.; sowie Digitale Agenda für Europa, 
S. 6 und 21, http://ec.europa.eu/information_society/digital-agenda/
documents/digital-agenda-communication-en.pdf.

21 Vgl. Generaldirektion Wettbewerb, a.a.O., 3.4.2.
22 Vgl. D. Elixmann, D. Ilic, K.-H. Neumann, T. Plückebaum: The Econo-

mics of Next Generation Access – Final Report, WIK, Bad Honnef, 
2008.
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grundsätzliche Unabhängigkeit von Telekommunikati-
onsdiensten von der zugrunde liegenden Infrastruktur, 
stehen Anbieter unterschiedlicher Infrastrukturen im 
Wettbewerb. Somit sollten die Vorgaben zur Zugangs-
regulierung möglichst plattform-neutral formuliert wer-
den. In der Änderungsrichtlinie „Better Regulation“ ist 
diese Plattform-Neutralität aber nur bedingt vorzufi n-
den. Vielmehr ist bei der Anpassung der Regulierungs-
instrumente weiterhin ein Fokus auf das Telefonfestnetz 
festzustellen. Damit wird nicht nur eine asymmetrische 
Regulierung zwischen unterschiedlichen Infrastruktu-
ren verstärkt, es werden auch bestimmte Geschäfts-
modelle und nicht der Wettbewerb im Allgemeinen ge-
schützt.31 Des Weiteren besteht durch die Zugangsre-
gulierung bei einzelnen Technologien die Gefahr, dass 
die Verzerrung der Investitionsanreize bei kompetitiven 
Infrastrukturen den intermodalen Wettbewerb zusätz-
lich schwächt.32

Aus ökonomischer Sicht wären bei der Reform des Re-
gulierungsrahmens also weitergehende Vorgaben hin-
sichtlich der Deregulierung wünschenswert gewesen. 
Gerade in entstehenden Märkten erscheint der Markt-
mechanismus als Entdeckungsprozess und als Mecha-
nismus zur Enthüllung der Zahlungsbereitschaften von 
besonderer Bedeutung. Wir haben oben Vorschläge 
gemacht, auf welche Weise die vorgesehenen Instru-
mente ökonomisch sinnvoll eingesetzt werden können. 
In vielen Bereichen scheint eine restriktive Umsetzung 
der Richtlinien angebracht. Für Deutschland scheint, 
nicht zuletzt wegen der frühen Umsetzung der digitalen 
Dividende, das Erreichen der ehrgeizigen Zielvorgaben 
nicht völlig unrealistisch. Damit allerdings tatsächlich 
investiert wird, sollte der europarechtliche Spielraum 
möglichst weitgehend ausgeschöpft werden, um für 
Investoren Planungssicherheit und attraktive Bedin-
gungen zu schaffen. Staatliche Aktivität kann und sollte 
beim Breitbandausbau private Investitionen nicht er-
setzen oder gar verdrängen, sondern sich auf die Fälle 
beschränken, in denen die privatwirtschaftlichen Inves-
titionsanreize aufgrund fundamentaler Bedingungen 
nicht ausreichend sind. Es wäre ja geradezu tragisch, 
wenn es nun statt der vom Europäischen Gerichtshof 
untersagten „Regulierungsferien“ zu „Investitionsferien“ 
kommen würde.

31 Vgl. D. L. Weisman: A „Principled“ Approach to the Design of Tele-
communications Policy, in: Journal of Competition Law & Economics, 
2011 (im Erscheinen).

32 Vgl. L. Waverman, M. Meschi, B. Reillier, K. Dasgupta: Access regula-
tion and infrastructure investment in the telecommunication sector: An 
empirical investigation, LECG Analysis with support of ETNO, 2007. 

verzögern und sich damit negativ auf die Entwicklung 
von – bisher für die neue Technologie kaum verfügbaren – 
Endgeräten auswirken.

Abschließende ökonomische Einschätzung und 
Ausblick

Zunächst ist die Transformation der europäischen Regu-
lierungsvorgaben weg von einer statischen Sichtweise 
hin zu einer Regulierung, die dynamische Aspekte und 
Investitionsanreize stärker berücksichtigt, aus ökono-
mischer Sicht grundsätzlich zu begrüßen. Jedoch zeigt 
sich sowohl in der reformierten Rahmenrichtlinie als auch 
noch mehr in der NGA-Empfehlung und in ersten, damit 
abgestimmten Entscheidungen nationaler Regulierungs-
behörden27, dass diese Vorgaben immer noch primär auf 
die Beschränkung von Marktmacht, die aufgrund der 
althergebrachten Telefonnetze vermutet wird, und auf 
die Öffnung von Netzinfrastrukturen für den Dienstlei-
stungswettbewerb abzielen. Dabei wird deutlich, dass 
die Kommission Typ-I-Fehler, also die Deregulierung von 
Märkten, obwohl in diesen kein wirksamer Wettbewerb 
besteht, scheinbar als größere Gefahr betrachtet als Typ-
II-Fehler, also die Regulierung von Märkten, obwohl diese 
ein ausreichendes Wettbewerbsniveau aufweisen. Dies 
ist aus ökonomischer Sicht nicht nachvollziehbar. Einer-
seits ist die Korrektur von Typ-II-Fehlern typischerweise 
weniger kostspielig als die Korrektur von Typ-I-Fehlern.28 
Es gibt im Fall des Missbrauchs von Marktmacht immer 
die Möglichkeiten des allgemeinen Wettbewerbsrechts. 
Andererseits zeigen die Erfahrungen aus den USA und 
die weitgehende Deregulierung im Zugangsbereich 
durch die Federal Communications Commission (FCC), 
dass eine dynamische Regulierung gerade in Hinblick auf 
die getätigten Investitionen erfolgreich sein kann, ohne 
den Wettbewerb signifi kant einzuschränken.29

Allgemein ist festzuhalten, dass der Existenz von inter-
modalem Wettbewerb zwischen unterschiedlichen Zu-
gangstechnologien noch immer wenig Rechnung getra-
gen wird.30 Durch die Konvergenz der Medien, also die 

27 Vgl. z.B. die Entscheidung M 3/09 der österreichischen Telekom-Kon-
troll-Kommission TKK.

28 Vgl. F. S. McChesney: Talking ’Bout My Antitrust Generation: Compe-
tition For and In the Field of Competition Law, in: Emory Law Journal, 
52. Jg. (2003), Nr. 3, S. 1401 ff.

29 Vgl. OECD: OECD Communications Outlook 2009, S. 114 ff. Siehe 
auch The Economist: Broadband in America: Come sooner, future, ht-
tp://www.economist.com/research/articlesBySubject/displayStory.
cfm?story_id=17363790&subjectID=349005&fsrc=nwl.

30 Das Potential intermodalen Wettbewerbs verdeutlicht z.B. A. E. Kahn: 
Telecommunications: The Transition from Regulation to Antitrust, in: 
Journal on Telecommunications & High Technology Law, 5. Jg. (2006), 
Nr. 1, S. 159-188; siehe dazu auch C. M. Bender, G. Götz, B. Pakula: 
Effective Competition: The Importance and Relevance for Network In-
dustries, in: Intereconomics, 46. Jg. (2011), H. 1 (im Erscheinen).



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Perceptual
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /sRGB
  /DoThumbnails true
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 150
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 150
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 600
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

    /ENU <FEFF004a006f0062006f007000740069006f006e007300200066006f00720020004100630072006f006200610074002000440069007300740069006c006c0065007200200039002000280039002e0033002e00310029002e000d00500072006f006400750063006500730020005000440046002000660069006c0065007300200077006800690063006800200061007200650020007500730065006400200066006f00720020006f006e006c0069006e0065002e000d0028006300290020003200300031003000200053007000720069006e006700650072002d005600650072006c0061006700200047006d006200480020>
    /DEU <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


