Zeitschrift: bulletin.ch / Electrosuisse
Herausgeber: Electrosuisse

Band: 101 (2010)

Heft: 12

Artikel: Regulierung und Investitionen
Autor: Haber, Alfons

DOl: https://doi.org/10.5169/seals-856157

Nutzungsbedingungen

Die ETH-Bibliothek ist die Anbieterin der digitalisierten Zeitschriften auf E-Periodica. Sie besitzt keine
Urheberrechte an den Zeitschriften und ist nicht verantwortlich fur deren Inhalte. Die Rechte liegen in
der Regel bei den Herausgebern beziehungsweise den externen Rechteinhabern. Das Veroffentlichen
von Bildern in Print- und Online-Publikationen sowie auf Social Media-Kanalen oder Webseiten ist nur
mit vorheriger Genehmigung der Rechteinhaber erlaubt. Mehr erfahren

Conditions d'utilisation

L'ETH Library est le fournisseur des revues numérisées. Elle ne détient aucun droit d'auteur sur les
revues et n'est pas responsable de leur contenu. En regle générale, les droits sont détenus par les
éditeurs ou les détenteurs de droits externes. La reproduction d'images dans des publications
imprimées ou en ligne ainsi que sur des canaux de médias sociaux ou des sites web n'est autorisée
gu'avec l'accord préalable des détenteurs des droits. En savoir plus

Terms of use

The ETH Library is the provider of the digitised journals. It does not own any copyrights to the journals
and is not responsible for their content. The rights usually lie with the publishers or the external rights
holders. Publishing images in print and online publications, as well as on social media channels or
websites, is only permitted with the prior consent of the rights holders. Find out more

Download PDF: 15.01.2026

ETH-Bibliothek Zurich, E-Periodica, https://www.e-periodica.ch


https://doi.org/10.5169/seals-856157
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=de
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=fr
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=en

16

BRANCHE LIBERALISIERUNG

BRANCHE LIBERALISATION

Regulierung und Investitionen

Welche Anforderungen ergeben sich aufgrund von gednderten
Regulierungsvorgaben?

Regulatorische Vorgaben setzen unterschiedliche
Anreize flr Investitionen. Insbesondere beim Wechsel
von Regulierungsvorgaben bzw. -methoden, wie er in
der Schweiz ansteht, bestehen Unsicherheiten. Dieser
Beitrag soll anhand von Beispielen der Regulierungs-
methoden Maoglichkeiten zur Investitionsférderung

aufzeigen.

Alfons Haber

Stromnetzbetreiber sollen einerseits
kosteneffiziente Vorgaben im Rahmen
der Regulierungsmethode bzw. der Regu-
lierungsformel und andererseits gesetzli-
chen Vorgaben, z.B. die Sicherheit bei
leitungsgebundener Energie, erfiillen.
Hieraus ergeben sich fiir die Netzbetrei-
ber Herausforderungen, die sich hdufig
gegenseitig beeinflussen.

Insbesondere Investitionsentscheidun-
gen konnen volkswirtschaftliche Auswir-
kungen auf die Versorgungssicherheit
nach sich ziehen. Somit gilt es gleicher-
massen die Auswirkungen auf das Unter-
nehmen und die Kunden zu beriicksich-
tigen und darzustellen.

Kosten und optimale

Versorgungssicherheit

Die Kosten des Netzbetriebs sollen
grundsétzlich, insbesondere unter Be-
riicksichtigung der Versorgungsqualitat,
minimal gehalten werden. Hierbei wer-
den aufgrund der Planbarkeit des Um-
fangs und des Personaleinsatzes die de-
terministischen Kosten iiber den stochas-
tischen liegen.

Fiir die Kosten, die durch Schdden
oder Storungen am System bzw. an Be-
triebsmitteln verursacht werden, liegen
teilweise - sofern {iberhaupt - nur be-
triebsinterne Statistiken vor. Deshalb ist
man in diesem Punkt auf (grobe) Schétz-
werte angewiesen.

Die Ermittlung der optimalen Versor-
gungssicherheit bzw. Versorgungsqualitét
ist teilweise eine dusserst subjektive und
wird durch betriebs- und volkswirtschaft-
liche Uberlegungen beeinflusst. Der Be-
griff der optimalen Versorgungssicherheit
ist in diesem Zusammenhang nicht ab-
schliessend definiert und bedarf geson-
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derter wissenschaftlicher Untersuchun-
gen. [1]

Die mogliche Ermittlung hingt auch
mit den optimalen Investitionen in die
Netze zusammen. So wird aus 6konomi-
scher Sicht eine Investition dann als op-
timal bewertet, wenn die Grenzkosten
fiir eine «Einheit» weniger unterbroche-
ner Stromversorgung dem Grenznutzen
des Kunden fiir diese «Einheit» entspre-
chen. Der Nutzen des Kunden wird
durch den «Value of Lost Load» (VOLL)
ausgedriickt. Hierbei wird unterstellt,
dass jeder Kunde in der Lage ist, durch
einen monetdren Betrag die Bedeutung
der ununterbrochenen Stromversorgung
zu bewerten. Diese mogliche Zahlungs-
bereitschaft fiir die Beibehaltung der
Stromversorgung ist von Interesse, da
nur dadurch die optimale Hohe der In-
vestition in Versorgungsqualitét - Grenz-
kosten ist gleich Grenznutzen - ermittelt
werden kann. [2]

Die Bestimmung des VOLL-Werts
wirft eine Vielzahl von Problemen (z.B.
Bewertung der Bedeutung der Stromver-
sorgung, technische Moglichkeiten) auf,
sodass in der Praxis Investitionsentschei-
dungen vorwiegend auf Basis von Strom-
verbrauchszuwachsen, der Altersstruktur
der Anlagen, aber auch nach netzbetrieb-
lichen Notwendigkeiten getroffen wer-
den. [3]

Die Auswirkungen der Investitionen
auf die zukiinftigen Leitungskapazitéten,
die Versorgungssicherheit und die Preise
spiegeln sich ebenfalls in den volkswirt-
schaftlichen Aspekten wider und zeigen
die Wichtigkeit von Investitionen. Denn
bezogen auf die Tarife und damit verbun-
dene Aspekten konnen Investitionen zu
hoch oder zu niedrig sein. [4]

Regulatorische

Ausgangssituation

Der regulatorische Rahmen bei natiir-
lichen Monopolen, insbesondere die re-
sultierenden  Regulierungsmethoden,
kann grob in kosten- und anreizorien-
tierte Methoden unterteilt werden.

Kostenorientierte Regulierung

Die kostenorientierte Regulierungs-
methode sieht vor, dass jeder Netzbetrei-
ber iiber die regulierten Erlése seine be-
triebsnotwendigen Kosten (inklusive ei-
ner angemessenen Verzinsung des einge-
setzten Kapitals) ersetzt bekommt. [3]

Diese Kostenorientierung wird auf-
grund der mangelnden Anreize zur Kos-
teneffizienz aus volkswirtschaftlicher
Sicht kritisch gesehen, denn einerseits
werden den Unternehmen (Netzbetrei-
bern) fast alle anfallenden Kosten ersetzt
und andererseits etwaige Kosteneinspa-
rungen sofort «abgeschopft».

Von den kostenorientierten Regulie-
rungsmethoden gehen Investitionsan-
reize aus, da die Netzbetreiber ihre Kos-
ten (und somit auch die Kosten der In-
vestitionen) auf die Endverbraucher
iiberwilzen konnen. Es ist zudem zu er-
warten, dass die Investitionsanreize zu
stark sind, da die regulierten Unterneh-
men wenig daran interessiert sind, auf
unnotige Investitionen zu verzichten
oder Investitionen moglichst kostengiins-
tig durchzufiihren. Unternehmen, die ei-
ner kostenorientierten Regulierung un-
terliegen, neigen dazu, teurere Losungen
zu wiahlen («gold plating», [4]) und auf
kostensenkende Massnahmen zu ver-
zichten.

Durch die garantierte Kosteniiberwél-
zung wird das Investitionsrisiko vollstdn-
dig von den Kunden getragen, wodurch
in der Tendenz ein Investitionsniveau
erreicht wird, das iiber dem volkswirt-
schaftlichen Optimum liegt («over-invest-
ment») [5].

Es besteht eine Informationsasymme-
trie, denn das regulierte Unternehmen,
d.h. der Netzbetreiber, ist viel besser iiber
die Kosten des Netzes informiert als der
Regulator. Diese Asymmetrie kann teil-
weise iiber die Anreizregulierung ausge-
glichen werden, bei welcher die Ziele in
der Effizienzsteigerung liegen.
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Anreizorientierte Regulierung

Mithilfe der anreizorientierten Regu-
lierung sollen die regulierten Unterneh-
men verstdarkte Anreize haben, ihre pro-
duktive Effizienz bzw. Kosteneffizienz zu
steigern. Diese Anreize werden erzeugt,
indem von der garantierten Kosteniiber-
wilzung abgewichen wird: Die zuléssi-
gen Preise bzw. Erlose werden (kurzfris-
tig) unabhéngig von den effektiven Kos-
ten festgelegt.

Der Regulator legt Preisobergrenzen
(price-cap regulation) bzw. Erlésober-
grenzen (revenue-cap regulation) fiir ei-
nen Ausgangszeitpunkt fest. Die Entwick-
lung dieser Preis- oder Erlosobergrenzen
wird im Voraus durch eine jahrliche Pro-
duktivitdtsvorgabe (X-Faktor) bestimmt.
Gelingt es ihre Kosten stédrker zu senken,
als durch den X-Faktor gefordert, erhcht
sich ihr Gewinn bzw. ihre Rendite.

Der Gewinn einer regulierten Unter-
nehmung ist abhéngig davon, ob entspre-
chende Reduktionen der Kosten reali-
siert werden konnen. Liegt der Kosten-
pfad tiiber eine Regulierungsperiode t
(z.B. t = 4 Jahre) unter dem vorgegebe-
nen Erlospfad, kann ein zusitzlicher
Gewinn erzielt werden, der somit einen
sogenannten Anreiz zur erhohten Re-
duktion der Kosten bildet (Bild 1). Liegen
die Kosten iiber den vorgegebenen Erlo-
sen, besteht das Risiko von Gewinnein-
bussen.

Somit sind in diesem System die regu-
lierten Unternehmen angehalten, dem
Erlospfad mit zugestandenen Gewinnen
zu folgen oder die Kosten fiir einen Zu-
satzgewinn noch mehr zu reduzieren. [3]
Beziiglich der Investitionsanreize konnen
sich dabei gewisse Probleme ergeben. [5]

Um diesen zu begegnen, konnen In-
vestitionen etwa iiber einen sogenannten
Investitionsfaktor gefordert werden. Da-
bei werden bei der Ermittlung der Kosten
die Investitionen gesondert beriicksich-
tigt bzw. fliessen zusétzlich mit ein. Dies
kann zu einer rechtzeitigen Erneuerung
der Betriebsmittel bzw. einer zielgerich-
teten Instandhaltungsstrategie sowie zur
Vermeidung einer Uberalterung und da-
mit verbundenen Verschlechterung der
Versorgungssicherheit fithren. Die Ent-
scheidung, wann und welche Investitio-
nen in die Netzinfrastruktur getétigt wer-
den soll, hat durch den Netzbetreiber zu
erfolgen.

Parallel kann es hilfreich sein, einen
Anreiz zur Minimierung der Kosten fiir
Erneuerungen, z.B. {iber die Beriick-
sichtigung des Anlagenalters, zu schaf-
fen (siehe [6]).
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Unsicherheit und

Investitionen

Die Risiken der Regulierung und die
Auswirkungen der Anreizregulierung las-
sen sich fiir die regulierten Unternehmen,
insbesondere am Anfang der Regulie-
rung, nur schwer abschétzen. Rechtssi-
cherheit ist aber von entscheidender Be-
deutung, um die Investition im regulier-
ten Sektor fiir Kapitalgeber attraktiv zu
machen. Investoren sollen davon ausge-
hen konnen, dass vom Regulator eine
langfristig angemessene Rendite auf das
eingesetzte Kapital zugestanden wird.

Das Regulierungsrisiko wird geméss
der internationalen Erfahrung u.a. iiber
die Dauer der Regulierungsperiode er-
zielt, denn hiermit kann das Unterneh-
men von einem «Planungszeitraum» von
z.B. 4 Jahren ausgehen bzw. kennt fiir
diese Periode die Effizienzvorgaben und
den regulatorischen Rahmen.

Zusétzlich kann eine Sicherheit durch
einen rechtlich verbindlichen Rahmen
der Regulierung und eine risikogerechte
Verzinsung des eingesetzten Kapitals er-
folgen. Der anzustrebende bzw. anzuset-
zende Zinssatz fiir das eingesetzte Kapi-
tal soll sich dabei an der Langfristigkeit
der Investitionen, hier der Energiewirt-
schaft, orientieren.

Investitionen und Kosten

In der Regulierung wird zwischen Ka-
pital- und Betriebskosten unterschieden.
Die Kapitalkosten werden héufig als «Ca-
pital Expenditure» (CAPEX) bezeichnet
und beschreiben die Investitionsausgaben
bzw. den Kapitaleinsatz eines Unterneh-
mens fiir langerfristige Anlagegiiter (z.B.

elektrotechnische Betriebsmittel und An-
lagen). Mit Betriebskosten bzw. «Operati-
onal Expenditure» (OPEX) werden die
Ausgaben eines Unternehmens beschrie-
ben, die einen operativen (Geschéfts-)Be-
trieb gewdhrleisten. In der Kostenrech-
nung bezeichnet man als Gesamtkosten
(«Total Expenditure» - TOTEX) die
Summe aus OPEX und CAPEX.

Die Zinskosten werden aufgrund des
Mengengeriists der Anlagen, dem Anla-
genalter, den gewichteten durchschnittli-
chen Kapitalkosten (Weighted Average
Cost of Capital - WACC) sowie den in
Bau befindlichen Anlagen und dem Net-
toumlaufvermégen berechnet. Dieser
Wert der Zinskosten (kalkulatorische
Zinsen) bildet mit der Abschreibung die
Kapitalkosten (CAPEX).

Beispiele

Zu den nachfolgenden internationa-
len Beispielen kann angemerkt werden,
dass die Diskussionen iiber ausreichende
Investitionen in der Regulierungstheorie
erst seit einigen Jahren gefiihrt werden
(siehe auch [7]).

Niederlande

In den Niederlanden wurden die In-
vestitionen in der Regulierung umfassend
untersucht [4]. Der regulatorische Rah-
men, u.a. betreffend die Versorgungsqua-
litdt, die technischen Regeln und das
Asset-Management, hat einen starken
Einfluss auf die Investitionsplanung.

Es wurde das Anreizregulierungssys-
tem mit einem Qualitédtsfaktor (Q-Faktor)
implementiert. Die Qualitdt wird tiber
die Versorgungszuverladssigkeit bzw. de-

Erlose -
Kosten Erlospfad (Vorgabe)

Kostenpfad ;

(erzielte Reduktionen)

| Zusatzgewinn
(«Anreiz»)
t f — i
t t+1 t+2 t+3 [Zeit] t+4

Regulierungsperiode

Bild 1 Anreizregulierung: Kdnnen die Kosten wahrend einer Regulierungsperiode unter die Erlds-
vorgaben gedriickt werden, entsteht ein Zusatzgewinn.
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ren zugehorigen Kennzahlen (SAIDI -
System Average Interruption Duration
Index) beriicksichtigt. Investitionen, die
sich somit auf Zuverldssigkeit positiv aus-
wirken, erhéhen somit auch die Erlose
der Netzbetreiber und umgekehrt.

Es ist aber zu beriicksichtigen, dass zu
geringe finanzielle Anreize des Q-Faktors
einen schwachen Einfluss auf Investitio-
nen ausiiben. Deshalb sollen die resultie-
renden monetdren Auswirkungen fiir
den Netzbetreiber, unter Beriicksichti-
gung des volkswirtschaftlichen Opti-
mums, so gestaltet werden, dass hier von
Anreizen fiir Investitionen ausgegangen
wird. Fiir ldngerfristige Aussagen iiber
die Wirkung der Anreizregulierung auf
Investitionen und Qualitédt sind jedoch
aussagekréftige Zeitreihen notwendig.

Deutschland

In Deutschland werden Investitions-
budgets in der Anreizregulierungs-Ver-
ordnung fiir Ubertragungsnetze ver-
wendet, deren Konzept kurz wie folgt
beschrieben werden kann. Die Regu-
lierungsbehorde genehmigt den Netz-
betreibern hohere Erlose, wenn sie be-
stimmte Investitionen tétigen, soweit
diese Investitionen zur Stabilitdt des Ge-
samtsystems oder fiir die Einbindung in
das nationale oder internationale Ver-
bundnetz sowie fiir einen bedarfsgerech-
ten Ausbau des Energieversorgungsnetzes
notwendig sind. Die Investitionen sollen
die Qualitédt der jeweiligen Infrastruktur
sichern bzw. verbessern und dem Risiko
eines Investitionsstaus entgegenwirken.

Investitionsbudgets sollen helfen, dass
die Anreizregulierung nicht zulasten der
Versorgungssicherheit oder dem Ausbau
von erneuerbaren Energiequellen geht.
(8]

Zwei wesentliche finanzielle Wir-

kungsmechanismen sind:
B Investitionsbudgets sind dauerhaft
nicht beeinflussbare Kosten, es gibt also
keine Erlosabschmelzung durch die Effi-
zienzvorgaben, und diese Budgets schaf-
fen eine erhohte Sicherheit beziiglich der
zukiinftigen Investitionsriickzahlungen.
M Investitionsbudgets erhchen die Er-
l6sobergrenze auch wihrend einer Regu-
lierungsperiode, es kommt zu einem ge-
ringeren Zeitverzug als bei regulédren In-
vestitionen (nur zwei Jahre statt maximal
sieben bei reguldren Investitionen).

Die Bedeutung der Investitionsbud-
gets wird als dementsprechend hoch ein-
geschitzt. [8]

Genehmigte Investitionsbudgets un-
terliegen nicht den Effizienzanforderun-
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Individuelle CAPEX

Aktivierung Individuell
Nutzungsdauer  Individuell
Verzinsungshasis Restbuchwerte

(Basis individueller Aktivierungs-
politik und individueller Nutzungs-

dauer)
Verzinsung Individueller WACC
OPEX Individuelle OPEX

Standardisierte CAPEX
Standardisiert
Standardisierte Nutzungsdauer

Restbuchwerte inkl. Absetzung fiir Abnutzung
(Basis standardisierter Aktivierungspolitik und
riickwirkend standardisierter Nutzungsdauer)

Standardisierter WACC

OPEX-Bereinigung gemass Anderung der
Aktivierungsgrundsatze

Tabelle Beispiel fiir individuelle vs. standardisierte CAPEX bei der Anreizregulierung.

gen, somit ergeben sich in der Regel ho-
here Erlose.

Es kann festgehalten werden, dass
durch die kurz beschriebenen Investiti-
onsbudgets Investitionsstaus in einer An-
reizregulierung vermeidbar sind, wenn
Investitionsanreize in das jeweilige Regu-
lierungssystem integriert werden.

Osterreich

Der Investitionsfaktor in Osterreich
bertiicksichtigt die tatsdchliche CAPEX-
Entwicklung (Abschreibung und kalkula-
torische Zinsen - wie oben ausgefiihrt)
innerhalb der zweiten Periode (letztver-
fiighare Ist-Werte, t-2). Die erstmalige
Anwendung des Investitions- und Be-
triebskostenfaktors wird fiir die Tarifie-
rung zum (voraussichtlich) 1. Januar
2011 erfolgen, da fiir 2010 die Kapital-
kosten auf Basis der Daten des letztver-
fiigharen Geschaftsjahres 2008 unange-
passt zur Anwendung kommen. [9] Es
erfolgt in den Folgejahren eine jahrliche
Anpassung der Kostenbasis unter Be-

riicksichtigung der Ist-CAPEX, und ein
Anreiz fiir die Neuinvestition wird durch
den Mark-up auf WACC fiir Investitions-
zugdnge geschaffen. Die Basis des ver-
zinslichen Kapitals kann somit erhoht
werden, und Investitionen werden be-
lohnt.

Die Investitionen sind in Osterreich
bis zum Jahr 2011 beriicksichtigt, die
zweite Regulierungsperiode erstreckt
sich bis zum Jahr 2013. Bei den weiteren
Betrachtungen sind ebenfalls die Regulie-
rungsmethoden und die Auswirkungen
auf ein mogliches Benchmarking zu be-
rlicksichtigen.

Exkurs

Fiir eine zukiinftige (spétere) Anreiz-
regulierung — wie auch in der Schweiz
moglich - wird hier angemerkt, dass
diese auch mit moglichen individuellen
Vorgaben erfolgen kann. Diese fiihrt zu
einer vollstandige Entkopplung von Kos-
ten und Erldsen. Die Netzbetreiber erhal-
ten in diesem Fall in Abhéngigkeit von

m Régulation et investissements

Quelles contraintes et attentes découlent des nouveaux critéres de régulation?

En termes purement économiques, investir dans la qualité de la fourniture est toujours une
bonne démarche lorsque le montant des colits supplémentaires pour éviter une « séquence »
de panne d'approvisionnement est équivalent au montant du « gain» qui résulte de cette
«séquence » pour le client. Ainsi, les investissements peuvent s'avérer surfaits ou insuffisants.
La régulation axée sur les codts, selon laquelle les revenus régulés couvrent les colits, peut
comporter des incitations a I'investissement trop pointues étant donné que les entreprises
régulées n'ont pas grand intérét a renoncer a des coits superflus ou a opérer des investisse-

ments a peu de frais.

ments.

Dans le cadre de la régulation incitative, les prix ou les revenus autorisés sont définis pour
une période fixe, indépendamment des colts. Cette procédure incite a réduire les frais
inutiles. Toutefois, les incitations peuvent s'avérer trop modestes pour relancer les investisse-

Ainsi, aux Pays-Bas, le systéme de régulation incitative a été doté d'un facteur qualité.
Désormais, le revenu autorisé dépend entre autres d'un critére de qualité.

En Allemagne, il existe des budgets d'investissement: les autorités de régulation approuvent
des revenus plus élevés a partir du moment ol certains investissements sont effectués.

En Autriche, la régulation incitative prévoit que le seuil d’un capital générant des intéréts
peut étre relevé, autre formule stimulant les investissements. Mn
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ihrer Effizienz auf Basis der Branchen-
kosten individuelle Produktivitdtsvorga-
ben fiir eine Regulierungsperiode.

In Zuge dessen kann es ebenfalls zu
einer «Standardisierung» (im Sinne von
Vereinheitlichung) der Kapitalkosten
(CAPEX) kommen, welche hier wiede-
rum unterschiedliche Auswirkungen, im
Gegensatz zu individuellen CAPEX, ha-
ben kénnen. Die Zusammenhénge sind
in der Tabelle dargestellt, wobei hier bei-
spielhaft auf die unterschiedlichen Akti-
vierungen der Investitionen, der Nut-
zungsdauern der Anlagen, der Verzin-
sungsbasis und des OPEX eingegangen
wird. Durch diese Standardisierung kann
einerseits eine Harmonisierung der Kos-
ten und Abschreibungsdauern und ande-
rerseits eine Angleichung der Zuordnung
zu den Kapital- und Betriebskosten er-
zielt werden, die sich wiederum auf die
Kosten auswirken kénnen.

Fazit

Die regulatorischen Rahmenbedin-
gungen miinden in strategische und wirt-
schaftliche Ausrichtungen des Netzbe-
treibers, dies gilt insbesondere fiir Inves-
titionen. Die heutigen Investitionen ent-
scheiden tiiber die Versorgungssicherheit
bzw. Versorgungsqualitdt von morgen.

Einer moglichen Diametrie von effizi-
enten bzw. kostengiinstigen Netzen und
den notwendigen Investitionen kann iiber
eine zukunftsweisende technisch-6kono-

mische Kombination von Massnahmen
im Netz entgegengewirkt werden.

In der Regulierung konnen ganz all-
gemein die Investitionen beriicksichtigt
werden, z. B. kbnnen diese die Erlosober-
grenze wahrend einer Regulierungsperi-
ode erhohen. Hierdurch kann auch der
zeitliche Verzug der Beriicksichtigung
der (grossen) Investitionen in der Regu-
lierungsformel allenfalls unter Beachtung
von Budgets und Aktivierungszeitpunk-
ten verringert werden. Dies kann somit
zu einer Investitionssicherheit und einer
aus Sicht der Investoren zufriedenstellen-
den Verzinsung des eingesetzten Kapitals
fithren.

Beim Benchmarking fiir die Effizienz-
feststellung in der Anreizregulierung ist
jedoch bei den Investitionen darauf zu
achten, wie sich diese auf die Kapitalbasis
auswirken. Grundsétzlich gilt es jedoch
bei der Heranziehung der Kostenbasis
Konsistenz zu bewahren: Die Benchmar-
king-Rechnungen miissen auf den glei-
chen Kosten basieren, wie die zur Festle-
gung der Netzentgelte herangezogenen.
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