~ A Service of
’. b Leibniz-Informationszentrum

.j B I l I Wirtschaft
) o o o Leibniz Information Centre
Make YOUT PUbllCCltlonS VZSlble. h for Economics ' '

Pavel, Ferdinand; Cullmann, Astrid; Girard, Yann; Nieswand, Maria; Dehnen, Nicola

Research Report

Gutachten zum Investitionsverhalten der Strom- und Gasnetzbetreiber
im Rahmen des Evaluierungsberichts nach § 33 Abs. 1 ARegV.
Endbericht: Projekt im Auftrag der Bundesnetzagentur

DIW Berlin: Politikberatung kompakt, No. 92

Provided in Cooperation with:
German Institute for Economic Research (DIW Berlin)

Suggested Citation: Pavel, Ferdinand; Cullmann, Astrid; Girard, Yann; Nieswand, Maria; Dehnen,
Nicola (2014) : Gutachten zum Investitionsverhalten der Strom- und Gasnetzbetreiber im
Rahmen des Evaluierungsberichts nach § 33 Abs. 1 ARegV. Endbericht: Projekt im Auftrag der
Bundesnetzagentur, DIW Berlin: Politikberatung kompakt, No. 92, ISBN 978-3-938762-83-7,
Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW), Berlin,
https://nbn-resolving.de/urn:nbn:de:0084-diwkompakt_2014-0929

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/108670

Standard-Nutzungsbedingungen: Terms of use:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. and scholarly purposes.

Sie durfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen. internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.
Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen If the documents have been made available under an Open Content
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten, Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort further usage rights as specified in the indicated licence.

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

Mitglied der

WWW.ECONSTOR.EU é@“}


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://nbn-resolving.de/urn:nbn:de:0084-diwkompakt_2014-0929%0A
https://hdl.handle.net/10419/108670
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

\

I BERLIN

| ‘ \\\\ \\ e\

Politikberatung
kompakt

““““““ . \\‘ \

—

Gutachten zum Investionsverhalten
der Strom- und Gasnetzbetreiber
im Rahmen des Evaluierungs-

berichts nach { 33 Abs. 1 ARegV

Ferdinand Pavel, Astrid Cullmann, Yann Girard, Maria Nieswand und Nicola Dehnen

\



IMPRESSUM
© DIW Berlin, 2014

DIW Berlin

Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung
MohrenstraBe 58

10117 Berlin

Tel. +49 (30) 897 89-0

Fax +49 (30) 897 89-200

www.diw.de

ISBN-10 3-938762-83-7

ISBN-13 978-3-938762-83-7

ISSN 1614-6921
urn:nbn:de:0084-diwkompakt_2014-0929

Alle Rechte vorbehalten.
Abdruck oder vergleichbare
Verwendung von Arbeiten
des DIW Berlin ist auch in
Ausziigen nur mit vorheriger
schriftlicher Genehmigung
gestattet.


http://www.diw.de/

11 BERLIN

DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Ferdinand Pavel* (Projektleitung)

Astrid Cullmann**
Yann Girard

Maria Nieswand
Nicola Dehnen

Gutachten zum Investitionsverhalten der
Strom- und Gasnetzbetreiber im Rahmen des Evaluierungsberichts
nach § 33 Abs. 1 ARegV

Endbericht

Projekt im Auftrag der Bundesnetzagentur

Berlin, 30. Oktober 2014

* DIW Econ, fpavel@diw-econ.de

**  DIW Berlin, Abteilung Unternehmen und Markte. acullmann@diw.de



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Inhaltsverzeichnis
Inhaltsverzeichnis
1 Management SUMMAIY ..c.ciciiiiiiiiiiiiiieiietieiieiieieeresiotiatssstsssassassssssassassessssssassassasssns 1
P Y1 = 1 ¥ PPN 17
2.1 Hintergrund und zentrale Fragestellung.......cccccoeiviiieeiiiiiiie e 17
2.2 Literaturtberblick: Theorie Und EMPIFI€ ....cccvveeeeeieiiie e e e 18
3 Beschreibung der Datengrundlage.........ccciveeeiiiiiiiniiiiieeiiiniieeiiinieesensensessesnsssssenns 24
3.1 DatenerNEDUNG ....oeiiiiieee e rre e e e 24
3.2 Datensatz und DateNQUEIIEN ....eeeeeiiei it e e e 26
3.3 SHIChProbENSTIUKLUN ..cciiii e e e e e e e rre e e e e e e e eeans 30
4 Kennzahlenanalyse zum Investitionsverhalten...........cccoiiimiiiiiiiiiiiercrrercerecreeeene 33
4.1 Ansatze zur Ermittlung des Investitionsverhaltens ........cccccceeevvevcireveeeeeieeicireeeee, 33
4.2 VerteilnNetzhetriber. ... s 40
Tt N o o] o U RUUUPTUPPPP 41
4.2.1.1 Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitat, Eigenkapitalrendite,
Anlagenalter und Anlagenabnutzungsgrad.......c...cccevvvuvvveeereeeeniennnnee 41
4.2.1.2 Investitionen, Investitionsquote und Reinvestitionsquote.................. 47
T A T 13Ot 56
4.2.2.1 Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitat, Eigenkapitalrendite,
Anlagenalter und Anlagenabnutzungsgrad.......cc.cccoeeeeiiiieeeeeeeeccnnnnen, 56
4.2.2.2 Investitionen, Investitionsquote und Reinvestitionsquote.................. 61
4.3 Ubertragungs- und Fernleitungsnetzbetreiber.........cocoevvveieveeeeeeeceeeeeeeeeeeeevene, 69
. 0 Y o o o ¢ O 70
4.3.1.1 Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitat und
Eigenkapitalrendite ......ccoocveeeiecieee e 72
4.3.1.2 Investitionen, Investitionsquote und Reinvestitionsquote.................. 76
4.3.1.3 Mogliche Zusammenhange zwischen Investitionen und
betriebswirtschaftlichen Kennzahlen.........ccccooiiveiiiiicieeeceee 79
4.3.1.4 Anlagenzustand .......ccceeiiiiiiiiiiiiiiiee e e 82
4.3.1.5 Versorgungsaufgabe.......ccccuviiiiiiiiiiiiiiieiciiee e 84
T TN A T 13t 85
4.3.2.1 Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitat und
Eigenkapitalrendite .........coeeeiiieiiiieeee e 86
4.3.2.2 Investitionen, Investitionsquote, Reinvestitionsquote........cccccceverennnn. 89
4.3.2.3 Mogliche Zusammenhadnge zwischen betriebswirtschaftlichen
Kennzahlen und Re-/ Investitionsvariablen ......coooveveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee, 92
4.3.2.4 Anlagenzustand .......cccueiiiiiiiiiiiiiiiee e 94
4.3.2.5 Versorgungsaufgabe........cccocvieeiiiiiiiiiicieeeeee et 96



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Inhaltsverzeichnis
5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber.........ccccerveeirenncrrenninnannes 97
5.1 Wahl eines geeigneten Schatzverfahrens........cccccveeeiciieei e 99
5.2 Entwicklung des Basismodells..........ccouiuiiiiiiiiiiiiiiiiiee i 103
5.3 Analyse der Strom-Verteilnetzbetreiber......cccccviveiiieeii e, 106
5.3.1 Basismodell flir Strom-Verteilnetzbetreiber........cccccoeecviieiiciiieecciieeeeeee, 106
5.3.2 Art des Netzbetreibers ... iiiiiiei e 114
5.3.2.1 Eigentiimerstruktur: Privat vs. Offentlich .......ccccoovveveiciceieeceee, 115
5.3.2.2 Versorgungsgebiet: Landlich vs. Stadtisch........ccccocveeieiiiiiiiniiennennnn. 116
5.3.2.3 Kundensegment: Industriell vs. Hausanschluss-gepragt
(SPANNUNESEDENE)...ii ittt 118
5.3.2.4 GroRe des Netzbetreibers .........uiiicciieeieciiee e 123
5.3.2.5 RECIESTOIM ...eeeiiiiieeeee e e e e e 125
5.3.2.6 Neue Bundeslander: Ost versus West.......ccccceeccvrivveeeeeeicccciiieeeeeeeenn, 126
5.3.3 AnIageNnzUStaNd ........ueiiiiiiiicieeee e e e e e e e e enees 127
5.3.4 ABSCIIEIDUNGEN ...ciiiiiiee e e e e e e e aaeeeeas 129
5.3.5 ReNtabilitat ...coovveeiiiiiiiiie e 131
5.3.6 Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung........ccccceeeeviiieeiiriiiee e 133
5.3.6.1 Einflhrung der Anreizregulierung......cccccueeeevciieeiiciieee e 134
5.3.6.2 Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen .......cccccceeeeeiveiciiiveeneennn, 137
5.3.6.3 Regulierungsverfahren: Vereinfachtes vs. Regelverfahren ............... 141
5.3.6.4 Zustandige Regulierungsbehorde: Land versus Bund........................ 142
5.3.6.5 Zwischenfazit: Ausgestaltung der Anreizregulierung............cccceee.... 144
5.3.7 Anderung der Versorgungsaufgabe.........cocooivieiiieeieeeeeeee e 145
5.3.8 VersorgungsunterbreChUngen.........ccccev i 152
5.3.9 EffiZI@NZWEIT oo e e a e e 155
5.3.10KONZESSIONSWECNSEI ...vviiiiiiiieeeeie e e 156
LT 0t I 7V o <Y N T o T USSR 158
5.3.12Unterschiede bei alternativer Spezifikation der abhangigen Variablen ......... 160
5.3.13Zusammenfassung der Ergebnisse zur Analyse der Strom-
Verteilnetzbetreiber ... . 162
5.4 Analyse der Gas-Verteilnetzbetreiber ... 165
5.4.1 Basismodell fiir Gas-Verteilnetzbetreiber........ccooeiiiieiiciiieeee e, 165
5.4.2 Art des Netzbetr@ibDers ... 167
5.4.2.1 EigentUimerstruktur: Privat versus Offentlich ........cccocoeevvvevivvennenene. 168
5.4.2.2 Versorgungsgebiet: Landlich versus Stadtisch...........cccccceeiiinnnnnnnn. 170
5.4.2.3 Kundensegment: Industriell versus Hausanschluss-gepragt
(DT S U 1= ) R SSR 172
5.4.2.4 GroRe des Netzbetreibers .......ccoveveciieeiieciee e 173
5.4.2.5 ReChtSfOrmM oo e 174
5.4.2.6 Neue Bundeslander: Ost vs. WesSt........ccceecveeeeevciiiee e 177



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Inhaltsverzeichnis
5.4.3 Anlagenzustand .........coeeiiiiiiiiiiiiiieie e e e e e e e 177
5.4.4 ABSCNIEIDUNGEN ...oiiiiieee et s e e s e e e aaeeeean 179
5.4.5 ReNtabilitat ..cccoieiieeeee e e e e e e e 180
5.4.6 Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung.....ccccccoecccviiiieeeiieicicciieeee e 182
5.4.6.1 Einflhrung der Anreizregulierung......cccocveeeivciieeiiniiiee e 182
5.4.6.2 Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen .........cccccovveeeviiieeeecineennn. 184
5.4.6.3 Regulierungsverfahren: Vereinfachtes versus Regelverfahren ......... 186
5.4.6.4 Zustandige Regulierungsbehorde: Land versus Bund........................ 186
5.4.6.5 Zwischenfazit zur Ausgestaltung der Anreizregulierung.................... 188
5.4.7 Anderung der Versorgungsaufgabe...........cccueveueeverieieeneeeeeeeeeeeeeeesseeeenenas 189
5.4.8 EffiZI@NZWEIT et st aae e e s 190
5.4.8.1 KonzesSioNSWECNSEI ........uuviiiiieiiiiicieeee e 191
5.4.9 ANTEIl DItEOI coiiiiiee e e e e e e e areeaean 192
5.4.10Unterschiede bei alternativer Spezifikation der abhangigen Variablen ......... 193
5.4.10.1BasisSMOAEll........uuieeieeiieeeee e 194
5.4.10.2Eigentiimerstruktur: Privat versus Offentlich ........c.ccoeeveeveveecvecveennne. 195
5.4.10.3Kundensegment: Industriell versus Hausanschluss-gepragt
(DrUCKSTUTEN) .ttt e e e e e aeae e e 195
5.4.10.4Rechtsform: GmbH versus AG versus Eigenbetrieb.........cccccevvnnee.. 195
5.4.11Zusammenfassung der Ergebnisse zur Analyse der Gas-
Verteilnetzbetreiber ... v 196
S o .11 Ot 199
2 V1] 1 T- 1 1 V- Sy 204



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Abbildungsverzeichnis

Verzeichnis der Abbildungen

Abbildung 1-1 Investitionsquote (in %) — Strom-Verteilnetzbetreiber Mittelwerte................. 3
Abbildung 1-2 Reinvestitionsquote (in %) — Strom-Verteilnetzbetreiber Mittelwerte............. 4
Abbildung 1-3 Investitionsquote (in %) — Gas-Verteilnetzbetreiber Mittelwerte ..................... 5
Abbildung 1-4 Reinvestitionsquote (in %) — Gas-Verteilnetzbetreiber Mittelwerte ................. 6
Abbildung 3-1 Beschreibung der Datenstruktur ...........cooveeciiiieee e, 26
Abbildung 4-1 Umsatzerlose der Strom-Verteilnetzbetreiber aus Netzentgelten

(arithmetische Mittelwerte in Mio. EUFO) ......ceeevieeeiiee et 40
Abbildung 4-2 Gewinne der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in

Y [To T VT o ) RPN 41
Abbildung 4-3 Umsatzrentabilitat der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MittelWerte in ProZeNnt) .....cccueeeieiiiiee ettt e e e e e 42
Abbildung 4-4 Eigenkapitalrendite der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MittelWerte in ProzZent)......ccueeeieciiiee et e s e e e e 43
Abbildung 4-5 Anlagenalter der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte

Lo oL =T o ) USSP 44
Abbildung 4-6 Anlagenabnutzungsgrad der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MittelWerte in ProZeNnt) ......ccuueeeieciiiee et e e e e e 44
Abbildung 4-7 Investitionen der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte

Lo T\ Lo T U1 o ) TSR 46
Abbildung 4-8 Investitionen der Strom-Verteilnetzbetreiber ab 2002 (arithmetische

Mittelwerte in MO, EUFO)....uciiii ittt et e e eesnrae e e e e e e e s eaanes 47
Abbildung 4-9 Investitionsquote der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MittEIWEITE IN PrOZENT) cuuveeiiiiiiiiiiiiieeiee ettt e st e e e e e e s seannes 49
Abbildung 4-10 Reinvestitionsquote der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MitteIWEItE iN PrOZENT) .uuvieeiiiie ittt e e e e e s saarae e e e e e e e sennnns 50
Abbildung 4-11 Investitionsquoten der Strom-Verteilnetzbetreiber (kalkulatorisch zu

AKHK, arithmetische Mittelwerte fiir 59 VNBs, in Prozent).......cccceevvveeeeeeeeinennns 52
Abbildung 4-12 Umsatzerlose aus Netzentgelten der Gas-Verteilnetzbetreiber

(arithmetische Mittelwerte in Mio. EUIO) .....cccuviiiiiiiiieiiee et 54
Abbildung 4-13 Gewinne der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in

IMHO. EUFO) ettt ettt st st e st e e st e e s bt e e sasee e s bt e e saneeenas 55
Abbildung 4-14 Umsatzrentabilitat der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MIttEIWEITE IN PrOZENT) cuuveeiiiiiiiieiiiieeiee ettt s e e e e e e e e s ssanaes 56

Abbildung 4-15 Eigenkapitalrendite der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische
MittEIWEItE IN PrOZENT) .uuvieiiiiiii ittt e e e e e e e essnrrraeeeeeeessennnns 57

Abbildung 4-16 Anlagenalter der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte
Ta I 1 TE=T0 ) OO 59



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Abbildungsverzeichnis

Abbildung 4-17 Anlagenabnutzungsgrad der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MiItEEIWEItE IN PrOZENT) . .cuiiieiiie ettt ettt ee e e e e s e e eaneeens 59
Abbildung 4-18 Investitionen der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte

N VIO, EUFO) cueiiitieiieiec ettt ettt e e s et e e e e e eesesbbtaereeesessennsbbaaeneseeenas 61
Abbildung 4-19 Investitionen der Gas-Verteilnetzbetreiber ab 2002 (arithmetische

Mittelwerte in IMi0. EUFO).....ccuiiiiiieeiiieccieeccteeesee e ere e eae e st e e s e e s e e svee e saneeens 62
Abbildung 4-20 Investitionsquote der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MiItEEIWEItE IN PrOZENT) .ccuiiieiiie ettt ettt e e e e eaneeens 63
Abbildung 4-21 Reinvestitionsquote der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische

MittEIWEITE IN PrOZENT) .uuveeiiiiiiiiiiiiieiiie ettt e e e eessbrreer e e e e e s seannes 64
Abbildung 4-22 Investitionsquoten der Gas-Verteilnetzbetreiber (kalkulatorisch zu

AKHK, arithmetische Mittelwerte fiir 44 VNBs, in Prozent)......ccccccceveviiveeecnnen. 66
Abbildung 4-23 Regelzonen der Ubertragungsnetzbetreiber in Deutschland..........cc.c.c.c....... 69
Abbildung 4-24 Umsatzerldse real aus Netzentgelten der Ubertragungsnetzbetreiber

(arithmetische Mittelwerte in Mio. EUFO) .....ccuueeieviiieei e 70
Abbildung 4-25 Gewinn real der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische

Mittelwerte in IMIO. BUFO)....iiiiii ittt eeeenirreee e e e e e s seaanes 71
Abbildung 4-26 Umsatzrentabilitat der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische

MittelWerte in ProZeNnt) ......ccueee ittt e e s e aaee e e 72
Abbildung 4-27 Eigenkapitalrendite der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische

MittEIWEITE IN PrOZENT) .uuveeiiiiiiiiiiiiiiiiii ettt e sabbreee e e e e e s seannes 72
Abbildung 4-28 Investitionen der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische

Mittelwerte in IMIO. EUFO)....iiiiiiiiiiiieiei ettt eessabareee e e e e s s eaanes 74
Abbildung 4-29 Investitionsquote der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische

MitteIWEItE iN PrOZENT) .uuvieeieiiei ittt e e e e e e e s saarae e e e e e e e sennnns 75
Abbildung 4-30 Reinvestitionsquote der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische

MittEIWEITE IN PrOZENT) .uuveeiiiiiiiiciiiieeiei ettt e e s sabareer e e e e e s sennnes 76
Abbildung 4-31 Streudiagramm Gewinn und Investitionen der

Ubertragungsnetzbetreiber (2006-2012)......ccccveeeeeeeeieiiiireeeeeeeeeeeeenreeeeeeeeeeeennns 77
Abbildung 4-32 Streudiagramm Umsatzrentabilitdt und Re-/Investitionsquote der

Ubertragungsnetzbetreiber (2006-2012).......ccccvvueveeerieieeieeeeieeeeee e 78
Abbildung 4-33 Streudiagramm Eigenkapitalrendite und Re-/Investitionsquote der

Ubertragungsnetzbetreiber (2006-2012).......c.ccceeeviiiieeiiiiiieeeieiiieeeesieee e eeeeee e 78
Abbildung 4-34 Zeitliche Entwicklung von Anlagenalter und Investitionsquote der

(arithmetische Mittelwerte basierend auf 3 Ubertragungsnetzbetreibern) ........ 80

Abbildung 4-35 Zeitliche Entwicklung von Anlagenabnutzungsgrad und
Investitionsquote (arithmetische Mittelwerte basierend auf 3
Ubertragungsnetzbetreibern) ......ccoececviieeeieeieeceeee sttt 81

Abbildung 4-36 Umsatzerlose aus Netzentgelten der Fernleitungsnetzbetreiber
(arithmetische Mittelwerte in Mio. EUIO) .......occcvvieieeieeieeiiirieeeee e eeerrreeee e 84

Abbildung 4-37 Reale Gewinne der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische
Mittelwerte in IMIO. EUFO)....iiiiiii ittt ettt s e ssbvreee e e e e s s eaanes 85



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Abbildungsverzeichnis

Abbildung 4-38 Eigenkapitalrendite und Umsatzrentabilitat der

Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)....................

Abbildung 4-39 Investitionen der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte

Ta I\ Lo T LU To ) TR PP

Abbildung 4-40 Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische

MiItteIWErte iN PrOZENT) ..ccviiiciie ettt e e e s

Abbildung 4-41 Reinvestitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische

[ R AT o o g W e do =T oY o
Abbildung 4-42 Streudiagramm Eigenkapitalrendite und Investitionsquote...........ccceee....

Abbildung 4-43 Anlagenalter und Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber

(arithmetische MiItteIWEIte)......ccocuveeiiieieie e

Abbildung 4-44 Anlagenabnutzungsgrad und Investitionsquote der

Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte) ........cccccoeevvieeieiiineenns

Abbildung 4-45 Zentrale Strukturparameter der Fernleitungsnetzbetreiber

(arithmetische MitteIWErte)......coovuvieeieiiiieeccee e e

Abbildung 4-46 Streudiagramm Anzahl der Ausspeisepunkte und Investitionsquote der

Fernleitungsnetzbetreiber (Jahr 2010)......ccccveiiiiiiiieiicieee e

Abbildung 4-47 Streudiagramm Netzldange und Investitionsquote der

FernleitungsnetzbetreibDer. ...

Abbildung 4-48 Streudiagramm Flache des versorgten Gebietes und Investitionsquote

der Fernleitungsnetzbetreiber (Jahr 2010) ......cccuvviieeiiiieecceee e,

\



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Verzeichnis der Tabellen

Verzeichnis der Tabellen

Tabelle 3-1: Verteilung der Netzbetreiber in der Stichprobe ........ccccevvveeiivicieei e 25
Tabelle 3-2 Kurzbeschreibung des Erhebungsbogens ........cooocviiiiieiiii e, 27
Tabelle 3-3 Regionale Verteilung der Netzbetreiber ......ocvviiieiiieiiiiiee e 30
Tabelle 3-4 Eigentimerverteilung und Unternehmensform der Netzbetreiber ..................... 31
Tabelle 4-1 Definition weiterer betriebswirtschaftlicher Kennzahlen und Indikatoren.......... 34
Tabelle 4-2 Korrelation zwischen den Quoten der Ersatz- und

Erweiterungsinvestitionen .........ccccc 53
Tabelle 4-3 Korrelation zwischen den Quoten der Ersatz- und

Erweiterungsinvestitionen ... 67
Tabelle 5-1 Mégliche Einflussfaktoren auf das Investitionsverhalten der aktuellen

Zeitperiode zur Bestimmung der Basismodellspezifikation..........c.cccvveeeiinnnnns 109
Tabelle 5-2 Regressionsergebnisse der Basismodellspezifikation ........cccccccevveeeeiiiiicccnnnneen. 114
Tabelle 5-3 Regressionsergebnisse zur Hypothese Eigentiimerstruktur.........cccccoeevvennnnneeen. 116
Tabelle 5-4 Regressionsergebnisse zur Hypothese Landlich versus Stadtisch I..................... 117
Tabelle 5-5 Regressionsergebnisse zur Hypothese Landlich versus Stadtisch Il.................... 118
Tabelle 5-6 Regressionsergebnisse zur Hypothese Kundensegment l.........ccccceeeeeeiecnnnnnnenn. 120
Tabelle 5-7 Regressionsergebnisse zur Hypothese Kundensegment Il .........ccccoevvveeeiinnennnn. 120
Tabelle 5-8 Regressionsergebnisse zur Hypothese Kundensegment Il ........ccccceeeeviennnnnneen. 122
Tabelle 5-9 Regressionsergebnisse zur Hypothese Kundensegment IV ........ccccoeevveveiiinennnn. 123
Tabelle 5-10 Regressionstabelle zur Hypothese Rechtsform: AG..........ccccccviieeeeieeiccnnnnen, 126
Tabelle 5-11 Regressionstabelle zur Hypothese Neue Bundeslander .........cccccceeeeeevvcnnnneeeen. 127
Tabelle 5-12 Regressionsergebnisse zur Hypothese Anlagenzustand | .........ccccceeeeviecnnnnnneen. 128
Tabelle 5-13 Regressionsergebnisse zur Hypothese Anlagenzustand Il .........cccceeeevvennnneeen. 129
Tabelle 5-14 Regressionsergebnisse zur Hypothese Abschreibungen.........cccccceeeiiiiennnnneeen. 130
Tabelle 5-15 Regressionsergebnisse zur Hypothese Renditen | ..........coovvvevivveeeeeeeiiniccnnneneen. 132
Tabelle 5-16 Regressionsergebnisse zur Hypothese Renditen Il ........ccoovvcciviieeeeeeeeiecccinenen, 132
Tabelle 5-17 Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV I .................... 135
Tabelle 5-18 Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV Il ................... 137
Tabelle 5-19 Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV Il ................... 138
Tabelle 5-20 Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV IV .................. 139
Tabelle 5-21 Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV v................... 140
Tabelle 5-22 Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV Vi.................. 140
Tabelle 5-23 Regressionsergebnisse Vereinfachtes Verfahren vs. Regelverfahren .............. 142

Tabelle 5-24 Regressionsergebnisse zur Hypothese Zustandigkeit der
RegUIErUNGSDENOIAE .....uvvveeeieiieeeeeee e e e 143

Tabelle 5-25 Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der
SErUKEUIPAramMELEr L. .uuiieeiei i e e e e e e e e e e e e e aanes 147



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Verzeichnis der Tabellen

Tabelle 5-26 Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der

) g VT o - T Ta a T=L =T o | RSP 148
Tabelle 5-27 Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der

Strukturparameter Il einschlieflich Inkrafttreten der ARegV V........ccccvvveenneeee. 150
Tabelle 5-28 Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der

SErUKEUrPAramMELer ... o e e e s 152
Tabelle 5-29 Regressionsergebnisse zur Hypothese Versorgungsunterbrechungen ............ 154
Tabelle 5-30 Regressionsergebnisse zur Hypothese Konzessionswechsel | ............cccuuuveeeen. 157
Tabelle 5-31 Regressionsergebnisse zur Hypothese Konzessionswechsel Il ......................... 157
Tabelle 5-32 Regressionsergebnisse zur Hypothese Anteil Dritter l.......cccccvvveveeeeiiieccinnnen, 159
Tabelle 5-33 Regressionsergebnisse zur Hypothese Anteil Dritter [l.......cccccovveevviiveeeinineenen. 160
Tabelle 5-34 Regressionsergebnisse der Basismodellspezifikation flir Gas-

VerteilNetzbetrEiDEr ... . e 167
Tabelle 5-35 Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber —

EigentUmerstrUKEUL [ .....cii e e e e 169
Tabelle 5-36 Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber —

Eigentlmerstruktur ... ...eee e e e e e e 169
Tabelle 5-37 Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber — Landlich

VErsUS STAALISC | .eeiieiiiiie i 171
Tabelle 5-38 Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber — Landlich

(LT T =T L Yol o N 1 PSRRI 172
Tabelle 5-39 Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber —

QU g Yo (=T ATy =Y = 41T o | USSP 173
Tabelle 5-40 Regressionsergebnisse zur Hypothese Rechtsform — Eigenbetrieb.................. 176
Tabelle 5-41 Regressionsergebnisse zur Hypothese Rechtsform —GmbH.................c.....o.. 176
Tabelle 5-42 Regressionsergebnisse zur Hypothese Anlagenzustand — Anlagenalter .......... 178
Tabelle 5-43 Regressionsergebnisse zur Hypothese Anlagenzustand —

AnlagenabnutzuNGSErad. ... e 178
Tabelle 5-44 Regressionsergebnisse zur Hypothese Jahrliche Abschreibungen ................... 179
Tabelle 5-45 Regressionsergebnisse zur Hypothese Renditen — Eigenkapitalrendite........... 181
Tabelle 5-46 Regressionsergebnisse zur Hypothese Renditen — Umsatzrentabilitat ............ 181

Tabelle 5-47 Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Inkrafttreten der ARegV I...... 183
Tabelle 5-48 Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Inkrafttreten der ARegV Il..... 183
Tabelle 5-49 Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Rechtliche Vorgaben und

[N\ [o Y 1= o T (PP U PPUPPTPPRN 184
Tabelle 5-50 Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Rechtliche Vorgaben und

I\ [o Y 1= o T | PSP PPPPPTPPRRN 185
Tabelle 5-51 Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Rechtliche Vorgaben und

NOIMEN L. 186

Tabelle 5-52 Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Inkrafttreten der ARegV lll.... 187

Vil



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Verzeichnis der Tabellen

Tabelle 5-53 Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der

) gV o T =L U= T o PRSP 189
Tabelle 5-54 Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der

SErUKEUrPAramMELer H. .. e e e e e e e e e e e anes 190
Tabelle 5-55 Regressionsergebnisse zur Hypothese Konzessionswechsel ...........ccccceevvnen.n. 191
Tabelle 5-56 Regressionsergebnisse zur Hypothese Anteil Dritter l.......ccccvvveveeeieiieciinenen, 192
Tabelle 5-57 Regressionsergebnisse zur Hypothese Anteil Dritter ll.......ccccvvvvveeeiiiieccnnnnnen. 193
Tabelle 7-1 Regressionstabelle zur Hypothese Unternehmensform: GmbH......................... 207
Tabelle 7-2 Regressionstabelle zur Hypothese Unternehmensform: Eigenbetrieb .............. 207

Tabelle 7-3 Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der Strukturparameter
Il einschliellich Inkrafttreten der ARegV V — gesamtes Sample VNB Strom ...... 208

Tabelle 7-4 Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der Strukturparameter
Il einschliellich Inkrafttreten der ARegV V — verringertes Sample VNB



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Abkirzungsverzeichnis

Abkiirzungsverzeichnis

AG Aktiengesellschaft

AKHK Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten
ARegV Anreizregulierungsverordnung

ASIDI Average System Interruption Duration Index
BIP Bruttoinlandsprodukt

EEG Erneuerbare Energien Gesetz

EHB Erhebungsbogen

FNB  Fernleitungsnetzbetreiber

GmbH Gesellschaft mit beschrankter Haftung
GMM Generalised Method of Moments

GuV  Gewinn- und Verlustrechnung

HD Hochdruck

H6S  Hochstspannung

HS Hochspannung

MD  Mitteldruck

ML  Maximum-Likelihood-Methode

MS Mittelspannung

ND  Niederdruck

NEV  Netzentgeltverordnung

NS Niederspannung

NUTS Nomenclature des Unités Territoriales Statistiques
OLS Ordinary Least Squares

SAIDI System Average Interruption Duration Index
SAV  Sachanlagevermogen

TNW Tagesheuwerte

UNB  Ubertragungsnetzbetreiber

VNB Verteilnetzbetreiber

Wul  Wartung und Instandhaltung



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92
Danksagung

Danksagung

Die Autoren danken herzlich Maren Steffen, Michael Arnold, Daniel Graeber und Antoine

Ferey fur die wertvolle Unterstiitzung bei der Arbeit an dieser Studie.



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Management Summary

1 Management Summary

Einleitung

Seit Anfang 2009 unterliegt die leitungsgebundene Energieversorgung in Deutschland der An-
reizregulierung, durch die ein effizienter Betrieb von Strom- und Gasnetzen sichergestellt wer-
den soll. Unklar ist allerdings, inwieweit die Anreizregulierung auch die richtigen Rahmenbe-
dingungen flr Investitionen in Ersatz und Ausbau der Netze setzt. Vor diesem Hintergrund
wird in dem vorliegenden Bericht das Investitionsverhalten der Netzbetreiber untersucht.

Zentrale Fragestellungen dieser Untersuchung sind:

e Lassen sich relevante Einflussfaktoren auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber
identifizieren?

e Welche Rolle spielt dabei die Unterscheidung nach Art des Netzbetreibers (Verteilnetzbe-
treiber versus Ubertragungs- und Fernleitungsnetzbetreiber, beziehungsweise Strom ver-

sus Gas)?

e Hat die Einfliihrung der Anreizregulierung ab 2009 einen nachweisbaren Einfluss auf das

Investitionsverhalten?

Davon unabhdngig ist die Frage, ob die Netzbetreiber vor und nach Einfihrung der Anreizre-
gulierung in ausreichendem Umfang investieren. Dies ist nicht Gegenstand der vorliegenden

Untersuchung.

Die Untersuchung basiert auf Daten und Informationen zum Investitionsverhalten der Unter-
nehmen, die fiir eine reprasentative Stichprobe der Netzbetreiber in Deutschland erhoben

wurden.

Kennzahlenanalyse zum Investitionsverhalten

Zentrale Investitionskennzahlen der empirischen Analyse sind Investitionsquote und Reinves-
titionsquote der Netzbetreiber. Da jedoch die H6he der Investitions- und Reinvestitionsquote
von der Bewertungsgrundlage der Investitionen abhdngen, wurden vier (drei) alternative Be-

wertungsverfahren fir die Investitionsquote (Reinvestitionsquote) gegeniibergestellt:
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Handelsrechtlich;
e Kalkulatorisch zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten (AKHK);
e Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten;

e Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inklusive inflationsbereinigten Wartungs- und Instand-

haltungskosten (Wul).

Investitionsverhalten der Strom-Verteilnetzbetreiber

Abbildung 1-1
Investitionsquote (in %) — Strom-Verteilnetzbetreiber Mittelwerte
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—

10

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ handelsrechtlich

I <:kulatorisch zu AKHK

_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inkl. Wul

Die kalkulatorischen Investitionsquoten der Strom-Verteilnetzbetreiber zu historischen AKHK
und Tagesneuwerten verlaufen bis 2009 auf einem relativ konstanten Niveau von 2 bis 2,5
Prozent. In 2010 und 2011 steigen diese auf ein Niveau von 2,5 beziehungsweise 3 Prozent an
und pendeln sich in 2012 wieder bei 2 bis 2,5 Prozent ein. Die kalkulatorische Investitions-
quote inklusive inflationsbereinigten Wul weist Gber den Zeitraum 2006 bis 2012 mit Aus-
nahme eines geringen Anstiegs von 2009 bis 2011 eine fallende Tendenz auf. Die handels-

rechtliche Investitionsquote liegt bis 2009 bei ca. 10 Prozent, steigt in 2010 auf 13,5 Prozent
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und sinkt bis 2012 auf 12 Prozent ab. Die kalkulatorischen Reinvestitionsquoten liegen im ge-
samten Zeitraum 2006 bis 2012 unter 100 Prozent. Sie bewegen sich in einem Bereich von 61
Prozent in 2008 (Tagesneuwerten) bis 98 Prozent in 2011 (historische AKHK). Die handels-
rechtliche Reinvestitionsquote steigt nach 2009 auf einen Wert von liber 100 Prozent. Im Jahr

2010 liegt sie bei 142 Prozent und ab 2011 bei etwa 130 Prozent.

Abbildung 1-2
Reinvestitionsquote (in %) — Strom-Verteilnetzbetreiber Mittelwerte
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Investitionsverhalten der Gas-Verteilnetzbetreiber

Die kalkulatorischen Investitionsquoten der Gas-Verteilnetzbetreiber (zu AKHK oder Tages-
neuwerten) sinken von Uber 2 Prozent in 2006 auf unter 2 Prozent in 2012. Die Investitions-

qguote inklusive Wul fallt von tber 4,5 Prozent in 2006 auf unter 4 Prozent in 2012.

Die handelsrechtliche Investitionsquote erreicht ihren Hochstwert mit rund 8,5 Prozent im
Jahr 2010. Der niedrigste Wert der handelsrechtlichen InvestitionsgrofRe wird im Jahr 2008 mit

etwa 7 Prozent erreicht.

Nach allen drei Berechnungsstandards liegt die Reinvestitionsquote fiir die Gas-Verteilnetzbe-

treiber im gesamten Zeitraum stets unter 100 Prozent.
4



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Management Summary

Wahrend die handelsrechtliche Reinvestitionsquote noch in 2008 und 2010 einen positiven
Anstieg verzeichnen kann folgen die kalkulatorischen Reinvestitionsquoten einem riicklaufi-

gen Trend von 2006 bis 2012.

Abbildung 1-3
Investitionsquote (in %) — Gas-Verteilnetzbetreiber Mittelwerte
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_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inkl. Wul
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Abbildung 1-4
Reinvestitionsquote (in %) — Gas-Verteilnetzbetreiber Mittelwerte
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Investitionsverhalten der Strom-Ubertragungsnetzbetreiber

Bei den Investitionen der Strom-Ubertragungsnetzbetreiber |dsst sich mit Ausnahme der In-
vestitionen inklusive Wartungs- und Instandhaltungskosten ein positiver Trend tber den Ana-
lysezeitraum ablesen. Die Entwicklung der Reinvestitionsquote ist anndahernd analog zur Ent-

wicklung der Investitionsquote.

Investitionsverhalten der Gas-Fernleitungsnetzbetreiber

Wahrend die handelsrechtliche Investitionsquote iber den gesamten Zeitraum einen fallen-
den Verlauf aufweist, verlaufen die kalkulatorischen GroRRen bis 2008 relativ konstant, weisen
2009 und 2010 einen leichten Anstieg auf, sinken aber ab 2011 wieder anndhernd auf das

Anfangsniveau zuriick.

Die Reinvestitionsquoten steigen von 2006 bis 2010 ber alle drei InvestitionsgroRen hinweg
an und erreichen im Jahr 2010 tGber 100 Prozent (handelsrechtlich und kalkulatorisch zu his-
torischen AKHK). In den Jahren 2011 und 2012 (kalkulatorische GroRen) beziehungsweise im
Jahr 2012 (handelsrechtliche GréRe) sinkt die Reinvestitionsquote wieder auf Werte von unter

100 Prozent ab.
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Analyse der Investitionshypothesen

Zentrale Fragestellung bei der Evaluierung der Investitionshypothesen ist, ob sich das Investi-
tionsverhalten der Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber mit der Einflihrung der Anreizregulie-
rungsverordnung 2009 geandert hat. Daflir werden die folgenden drei Analysezeitraume un-

tersucht:
1) Uber den gesamten Beobachtungszeitraum 2006 bis 2012;
2) vor Inkrafttreten der ARegV 2009;

3) jahresscharf nach Inkrafttreten der ARegV 2009.

Die Analyse erfolgt separat fiir Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber. Auf diese Weise wird so-
wohl technischen Unterschieden als auch den deutlichen Unterschieden in den zuvor be-
schriebenen Investitionsquoten Rechnung getragen. Eine vergleichbare Analyse fiir Ubertra-
gungs- und Fernleitungsnetzbetreiber kann aufgrund der geringen Anzahl dieser Unterneh-

men in Deutschland im Rahmen dieser Studie nicht erfolgen.

Strom-Verteilnetzbetreiber

Wirkung der Anreizregulierung und ihrer Ausgestaltung auf das Investitionsverhalten

Insgesamt zeigt die Analyse, dass die Einfihrung der Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung
Einfluss auf das Investitionsverhalten der Strom-Verteilnetzbetreiber hat. Die wichtigsten Er-

gebnisse sind:

¢ Einfiihrung der Anreizregulierung (— Vor-Nachher-Vergleich 2009)

Die empirischen Ergebnisse belegen einen statistisch positiven Zusammenhang zwischen
der Einflihrung der Anreizregulierung und der Investitionsquote. In den Jahren nach Ein-
fihrung der Anreizregulierung ist die Investitionsquote im Durchschnitt hoher als zuvor.
Zudem ist die Investitionsquote Uber den insgesamt betrachteten Zeitraum umso hoéher, je
besser ein Netzbetreiber beim Effizienzvergleich vor der ersten Regulierungsperiode ein-

gestuft wurde.



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Management Summary

¢ Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (— Basisjahreffekte)

Zur Uberpriifung des Einflusses rechtlicher Vorgaben und Normen wurde zunichst unter-
sucht, ob das Investitionsverhalten durch jahresspezifische Effekte beeinflusst wird. Dabei
zeigt sich, dass die durchschnittliche Investitionsquote im Jahr 2010 hoéher war als in 2008.

Flr alle anderen Jahre kénnen keine signifikanten Effekte ausgewiesen werden.

Auch bei Betrachtung der Jahre 2010 und 2011 zusammen lasst sich ein signifikanter, posi-
tiver Effekt ermitteln. Die durchschnittliche Investitionsquote in diesen beiden Jahren war
somit ebenfalls signifikant hoher als die des Jahres 2008. Da die in diesen Jahren getatigten
Investitionen in gesonderter Form fir die Kostenpriifung im Rahmen der Anreizregulierung

behandelt werden, deutet dieses Ergebnis auf das Vorliegen eines Basisjahreffekts hin.

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes vs. Regelverfahren)

Zwischen der Teilnahme am vereinfachten Verfahren und dem Investitionsverhalten be-
steht ein statistisch signifikanter, positiver Zusammenhang. Dabei handelt es sich vermut-

lich um einen GroReneffekt.

e Zustandige Regulierungsbehorde (Bund vs. Land)

Die Investitionsquote der Netzbetreiber unter Landesregulierung ist im Schnitt geringer als

die der Netzbetreiber, die von der Bundesnetzagentur reguliert werden

Einschrankend ist anzumerken, dass auf Basis der verfligbaren Daten kein unmittelbarer kau-
saler Effekt zwischen dem signifikanten Anstieg der Investitionsquoten in den Jahren 2010 und
2011 und der Einfiihrung der Anreizregulierung beziehungsweise dem beschriebenen Basis-
jahreffekt abgeleitet werden kann. Vielmehr kénnten auch andere, zeitgleich wirkende Fakto-
ren relativ hohere Investitionen ausgeldst haben. Die naheliegende Vermutung, dass dies auf
gesetzliche Verpflichtungen im Rahmen des EEG zurlickzufiihren ist, kann jedoch ausgeschlos-
sen werden. So sind sowohl Anzahl als auch Leistung der dezentralen Erzeugungsanlagen im
Untersuchungszeitraum stetig gestiegen, wahrend fiir das Jahr 2012 keine signifikanten Ef-

fekte identifiziert werden kénnen.
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Die Frage, ob hohere Investitionsquoten und somit hohere Investitionsaufwendungen in den
Basisjahren auch zu einem insgesamt hoheren Investitionsniveau gefiihrt haben, oder ob mit
Einflhrung der Anreizregulierung lediglich eine Verlagerung in die Basisjahre erfolgt ist, kann
nicht abschlieBend geklart werden, da das letzte Jahr der ersten Regulierungsperiode (2013)
im Rahmen der Datenerhebung noch nicht erfasst werden konnte. Es gibt allerdings auch
keine Anzeichen fiir eine solche Verschiebung. Insbesondere sind die Investitionsquoten der
Jahre 2009 und 2012 nicht signifikant niedriger als in 2008. Somit kann vermutet werden, dass
mit Einflhrung der Anreizregulierung auch das Niveau der Investitionen insgesamt im Bereich

der Strom-Verteilnetzbetreiber angestiegen ist.

Weitere Einflussfaktoren auf das Investitionsverhaltens

Dariber hinaus wurden in Abstimmung mit der Bundesnetzagentur und auf Basis sektor-spe-
zifischer Kenntnisse potentielle weitere Einflussfaktoren zusammengestellt und auf Basis ver-
schiedener Hypothesen zum Investitionsverhalten analysiert. Die Ergebnisse dieser Analysen

fiir Strom-Verteilnetzbetreiber sind in der nachfolgenden Ubersicht zusammengefasst.
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Hypothese

Ergebnisse

Art des Netzbetreibers

Die Art des Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Inves-

titionsverhalten. Getestet wurden:

e Eigentlimerstruktur (privat vs. 6ffentlich vs. gemischt)
e Versorgungsgebiet (landlich vs. stadtisch)

e Kundensegment (industriell vs. Hausanschluss-gepragt)
e GroRe des Netzbetreibers

e Rechtsform (GmbH vs. AG)

e Neue Bundesldander (Ost vs. West)

e Es liegt kein empirischer Befund dafir vor,
dass offentliche Netzbetreiber ein anderes

Investitionsverhalten haben als andere.

o Netzbetreiber, die landliche Gebiete versor-
gen, haben im Durchschnitt eine hohere In-
vestitionsquote als solche, die stadtische Ge-

biete versorgen.

e Fir Unterschiede im Kundensegment konnte

kein eindeutiger Effekt gefunden werden.

e Kleine Verteilnetzbetreiber haben hohere In-

vestitionsquoten als alle Gbrigen.

e Die Rechtsform des Unternehmens unter-

scheidet das Investitionsverhalten nicht.

e Die Investitionsquote der Verteil-netzbetrei-
ber in den neuen Bundeslandern unterschei-
det sich nicht signifikant von der in den alten

Landern.

Anlagenzustand

Das Alter der Anlagen beziehungsweise deren Abnutzungs-
grad hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten (Inves-

titionsquote und/ oder Reinvestitionsquote).

Es kann kein statistischer Zusammenhang zwi-
schen dem Anlagenzustand und dem Investiti-

onsverhalten identifiziert werden.

Jahrliche Abschreibungen

Die jahrlichen Abschreibungen haben einen Einfluss auf die

Investitionen.

Jahrliche Abschreibungen weisen einen negati-
ven Zusammenhang mit der Investitionsquote
auf. Dieser ist jedoch nicht eindeutig vom Gro-

Reneffekt zu trennen.

Rentabilitat

Die Rentabilitat eines Netzbetreibers hat einen Einfluss auf

das Investitionsverhalten.

Es konnte kein eindeutiger Zusammenhang ge-

funden werden.

10




DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

Management Summary

Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung

Die Einflihrung der Anreizregulierung und ihre Ausgestal-
tung haben einen Einfluss auf das Investitionsverhalten. Ge-

testet wurden:

Einfihrung der Anreizregulierung

(— Vor-Nachher-Vergleich 2009)

e Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen
(— Basisjahreffekte)
e Regulierungsverfahren

(vereinfachtes vs. Regelverfahren)

e Zustandige Regulierungsbehérde

(Bund vs. Land)

Es zeigt sich ein positiver Zusammenhang
zwischen der Einfilhrung der Anreizregulie-

rung und der Investitionsquote.

Der beobachtete Effekt der Einflihrung der
Anreizregulierung kann auf einen positiven
Basisjahreffekt flr die Jahre 2010 und 2011

zurtickgefihrt werden.

Teilnehmer am vereinfachten Verfahren zei-
gen ein erhohtes Investitionsverhalten (ver-

mutlich GroReneffekt).

Netzbetreiber unter Landeszustandigkeit
weisen im Durchschnitt eine geringere In-

vestitionsquote auf

Anderung der Versorgungsaufgabe

Eine Verdnderung der Versorgungsaufgabe hat einen Ein-

fluss auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber.

Veranderungen in der Anzahl der Anschluss-
punkte in der Mittelspannung haben einen
signifikanten, negativen Einfluss auf die In-

vestitionsquote.

Die Anderungsrate der dezentralen Erzeu-
gungsleistung in der Hochspannung hat ei-
nen signifikanten, positiven Einfluss auf die

Investitionsquote.

Versorgungsunterbrechungen

Versorgungsunterbrechungen haben einen Einfluss auf die

Investitionen.

Versorgungsunterbrechungen in der Mit-
telspannungsebene wirken sich auf héhere

Investitionen aus.

Es |dsst sich kein Effekt auf der Niederspan-

nungsebene nachweisen.

Die Wirkungsrichtung ist jedoch im Rahmen
dieses Gutachtens nicht eindeutig zu bestim-

men.

11
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Effizienzwert

Die Investitionen eines Netzbetreibers hangen auch von sei-
nem Effizienzwert ab. Ein geringer/ hoher Effizienzwert hat

einen negativen/ positiven Einfluss auf die Investitionen.

Der firmenspezifische Effizienzwert weist einen
positiven Zusammenhang mit der Investitions-

quote auf.

Konzessionswechsel

Ein anstehender Konzessionswechsel beziehungsweise ein
wahrscheinlicher Konzessionsabgang fiihrt dazu, dass Netz-
betreiber bereits mit zeitlichem Vorlauf verminderte Inves-

titionen tatigen.

Die Hypothese konnte im Rahmen des Gutach-

tens nicht eindeutig geprift werden.

Anteil Dritter (Pachter)

Netzbetreiber in einem Pachtverhéltnis investieren anders
als Netzbetreiber ohne ein Pachtverhaltnis beziehungsweise
die Investitionen hangen auch davon ab, ob ein Pachtver-

héltnis vorliegt.

Auf Basis der verfligbaren Informationen kann
diese Hypothese nur bedingt analysiert wer-
den. Dabei kann nicht bestéatigt werden, dass
Netzbetreiber in Pachtverhaltnissen anders in-
vestieren als Netzbetreiber ohne Pachtverhalt-

nisse.

Gas-Verteilnetzbetreiber

Wirkung der Anreizregulierung und ihrer Ausgestaltung auf das Investitionsverhalten

Fiir Gas-Verteilnetzbetreiber belegen die empirischen Ergebnisse zur Einflihrung der Anreiz-

regulierung und ihrer Ausgestaltung folgende Zusammenhange:

e Einfiihrung der Anreizregulierung (— Vor-Nachher-Vergleich 2009)

Die empirischen Ergebnisse belegen keinen statistischen Zusammenhang zwischen der Ein-

fihrung der Anreizregulierung und der Investitionsquote im Bereich Gas. Die Gas-Verteil-

netzbetreiber reagieren offenbar nicht auf die Anderung des Regulierungsregimes mit ei-

ner Anderung des Investitionsverhaltens. Auch der Effizienzwert aus dem Benchmarking

zeigt keinen signifikanten Einfluss auf die Investitionsquote.
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¢ Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (— Basisjahreffekte)

Zur Uberpriifung des Einflusses rechtlicher Vorgaben und Normen wurde auch hier unter-
sucht, ob das Investitionsverhalten durch jahresspezifische Effekte beeinflusst wird. Dabei
konnte nicht festgestellt werden, dass die Investitionsquote in den Jahren 2009 bis 2012

signifikant vom Durchschnitt fiir 2008 abgewichen ist.

Fir die Jahre 2009 und 2010 zusammen kann jedoch ein positiver Effekt ermittelt werden,
sofern nicht gleichzeitig fiir die Einfiihrung der Anreizregulierung kontrolliert wird. Somit

kann ein schwacher Basisjahreffekt identifiziert werden.

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes vs. Regelverfahren)

Analog zum Bereich Strom besteht ein statistisch signifikanter, positiver Zusammenhang
zwischen der Teilnahme am vereinfachten Verfahren und dem Investitionsverhalten. Ver-

mutlich handelt es sich dabei um einen GroRReneffekt.

e Zustandige Regulierungsbehorde (Bund vs. Land)

Die Investitionsquote der Netzbetreiber unter Landesregulierung ist im Durchschnitt héher

als die der Netzbetreiber unter Bundeszustandigkeit.

Weitere Einflussfaktoren auf das Investitionsverhaltens

Daruber hinaus wurden auch fiir Gas-Verteilnetzbetreiber weitere Hypothesen zum Investiti-
onsverhalten analysiert. Die Ergebnisse dieser Analysen sind in der nachfolgenden Ubersicht

zusammengefasst.

13
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Hypothese

Ergebnisse

Art des Netzbetreibers

Die Art des Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Inves- | e

titionsverhalten. Getestet wurden:

e Eigentlimerstruktur (privat vs. 6ffentlich vs. gemischt)
e Versorgungsgebiet (landlich vs. stadtisch)

e Kundensegment (industriell vs. Hausanschluss-gepragt)
e GroRe des Netzbetreibers

e Rechtsform (GmbH vs. AG)

e Neue Bundesldander (Ost vs. West)

Relativ zu den privaten Gas-Verteilnetzbe-
treibern haben die in 6ffentlicher Hand be-
findlichen eine signifikant geringere Investi-
tionsquote. Allerdings ist unklar, in wie weit
dies auf strukturelle Nachholeffekte in den

neuen Bundesldandern zuriick-zufiihren ist.

Im Gegensatz zu den Strom-Verteilnetzbe-
treibern weisen Gasnetzbetreiber in dichter
besiedelten Gegenden (stadtischen Gegen-
den) eine etwas hohere Investitionsquote
auf als Netzbetreiber in landlichen Gegen-

den.

Gasnetzbetreiber mit Industrie-kunden ha-

ben eine relativ geringe Investitionsquote.

Kleinere Verteilnetzbetreiber weisen eine
hoéhere Investitions-quote auf als grofle Ver-

teilnetzbetreiber.

Die Rechtsform hat keinen signifikanten Ein-

fluss auf das Investitionsverhalten.

Netzbetreiber in den Neuen Bundeslandern

weisen eine hohere Investitionsquote auf.

Anlagenzustand

Das Alter der Anlagen beziehungsweise deren Abnut- | Es kann kein statistischer Zusammenhang zwi-
zungsgrad hat einen Einfluss auf die Investitionen (In- | schen dem Anlagenzustand und dem Investiti-

vestitionsquote und/oder Reinvestitionsquote). onsverhalten identifiziert werden.

Jahrliche Abschreibungen

Die jahrlichen Abschreibungen haben einen Einfluss auf | Jihrliche Abschreibungen weisen einen negati-
die Investitionen. ven Zusammenhang mit der Investitionsquote
auf. Dieser ist jedoch nicht eindeutig vom Gro-

Reneffekt zu trennen.
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Rentabilitat

Die Rentabilitdt eines Netzbetreibers hat einen Einfluss auf

das Investitionsverhalten.

Hier konnte kein eindeutiger Zusammenhang

gefunden werden.

Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung

Die Einflihrung der Anreizregulierung und ihre Ausgestal-
tung haben einen Einfluss auf das Investitionsverhalten. Ge-

testet wurden

e Einflhrung der Anreizregulierung

(— Vor-Nachher-Vergleich 2009)

e Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen

(— Basisjahreffekte)

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes vs. Regelverfah-

ren)

e Zustandige Regulierungsbehoérde (Bund vs. Land)

e Es gibt keinen statistischen Zusammenhang
zwischen der Einfilhrung der Anreizregulie-

rung und der Investitionsquote.

e Auch der Effizienzwert aus dem Benchmar-
king zeigt keinen signifikanten Einfluss auf

die Investitionsquote.

e Es kann ein schwacher Basisjahreffekt iden-

tifiziert werden.

e Es besteht ein positiver Zusammenhang zwi-
schen der Teilnahme am vereinfachten Ver-

fahren und dem Investitionsverhalten.

e Die Investitionsquote der Netzbetreiber un-
ter Landes-regulierungist im Schnitt geringer
als die der Netzbetreiber unter Bundeszu-

standigkeit.

Anderung der Versorgungsaufgabe

Eine Verdnderung der Versorgungsaufgabe hat einen Ein-

fluss auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber.

Das Investitionsverhalten reagiert positiv auf ei-
nen Zuwachs der Ausspeisepunkte, negativ auf

einen Anstieg der Flache.

Effizienzwert

Die Investitionen eines Netzbetreibers hdngen auch von sei-
nem Effizienzwert ab. Ein geringer/ hoher Effizienzwert hat

einen negativen/ positiven Einfluss auf die Investitionen.

Der firmenspezifische Effizienzwert weist keinen

Zusammenhang mit der Investitionsquote auf.

Konzessionswechsel

Ein anstehender Konzessionswechsel beziehungsweise ein
wahrscheinlicher Konzessionsabgang fiihrt dazu, dass Netz-
betreiber bereits mit zeitlichem Vorlauf verminderte Inves-

titionen tatigen.

Die Hypothese konnte im Rahmen des Gutach-

tens nicht eindeutig geprift werden.
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Anteil Dritter (Pachter)
Auf Basis der verfligbaren Informationen kann
Netzbetreiber in einem Pachtverhaltnis investieren anders g

diese Hypothese nur bedingt analysiert werden.
als Netzbetreiber ohne ein Pachtverhéltnis beziehungsweise P g ¥

Dabei kann nicht bestatigt werden, dass Netzbe-
die Investitionen hangen auch davon ab, ob ein Pachtver- g

o . treiber in Pachtverhéltnissen anders investieren
héltnis vorliegt.

als Netzbetreiber ohne Pachtverhéltnisse.

Ubertragungs- und Fernleitungsnetzbetreiber

Im Gegensatz zu den Verteilnetzbetreibern kénnen fiir Ubertragungs- und Fernleitungsnetz-
betreiber aufgrund der geringen Anzahl dieser Unternehmen in Deutschland keine statistisch
belegten Aussagen zum Investitionsverhalten getroffen werden. Dennoch wurden Angaben
zum Investitions- und Reinvestitionsverhalten dieser Unternehmen im Rahmen dieser Studie

analysiert.

Weder fiir Ubertragungs- noch fiir Fernleitungsnetzbetreiber ergeben sich dabei Anhalts-
punkte, die auf einen Zusammenhang zwischen Investitionsverhalten und Einfiihrung der An-

reizregulierung schlieRen lassen.

Das Investitionsverhalten der Ubertragungsnetzbetreiber hingt positiv mit Unternehmensge-
winnen, Umsatzrentabilitat beziehungsweise der Eigenkapitalrendite zusammen. Kein konsis-
tenter Zusammenhang findet sich hingegen fiir den Anlagenzustand. Zur Wirkung von Ande-
rungen der Versorgungsaufgabe auf das Investitionsverhalten ist aufgrund der geringen An-

zahl der Unternehmen keine Aussage moglich

Flr Fernleitungsnetzbetreiber ldsst sich ein leicht positiver Zusammenhang zwischen Investi-
tionsquote und Anzahl der Ausspeisepunkte erkennen. Zwischen der Flache des versorgten
Gebietes und der Investitionsquote ist ein leicht U-férmiger Zusammenhang zu erkennen. Bis
zu einem gewissen Schwellenwert fihrt der Anstieg der Flache des versorgten Gebietes zu
einer geringeren Investitionsquote. Dies lasst auf GrofRenvorteile schlieRen. Ab einer bestimm-
ten Flache dreht sich dieser Zusammenhang jedoch und ein weiterer Anstieg schlagt sich in

einem Anstieg der Investitionsquote nieder.
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2.1 Hintergrund und zentrale Fragestellung

Seit Anfang 2009 unterliegt die leitungsgebundene Energieversorgung in Deutschland der An-
reizregulierung, durch die ein effizienter Betrieb von Strom- und Gasnetzen sichergestellt wer-
den soll. Unklar ist allerdings, inwieweit die Anreizregulierung auch die richtigen Rahmenbe-

dingungen fir Investitionen in Ersatz und Ausbau der Netze setzt.

Vor diesem Hintergrund ist die Bundesnetzagentur verpflichtet, dem Bundeministerium fir
Wirtschaft und Technologie Ende Dezember 2014 einen Bericht mit einer Evaluierung und
Vorschlagen zur weiteren Ausgestaltung der Anreizregulierung vorzulegen. Der Bericht soll
»Angaben zur Entwicklung des Investitionsverhaltens der Netzbetreiber und zur Notwendig-
keit weiterer MaRBnahmen zur Vermeidung von Investitionshemmnissen” enthalten.! In die-
sem Zusammenhang hat die Bundesnetzagentur auf Basis einer reprasentativen Stichprobe
Daten zum Investitionsverhalten der Verteil-, Ubertragungs- und Fernleitungsnetzbetreiber in
Deutschland erhoben und DIW Econ mit der statistischen Analyse des Investitionsverhaltens

der Netzbetreiber beauftragt. Zentrale Fragen dieser Untersuchung sind:

e Lassen sich relevante Einflussfaktoren auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber
identifizieren?
e Welche Rolle spielt dabei die Unterscheidung nach Art der Netzbetreibers (zum Beispiel

Verteilnetzbetreiber oder Ubertragungsnetzbetreiber, Strom oder Gas)?

e Hat die Einfihrung der Anreizregulierung ab 2009 einen nachweisbaren Einfluss auf das

Investitionsverhalten?

Nicht Gegenstand der Untersuchung ist die Beurteilung der Frage, ob die einzelnen Netzbe-

treiber vor beziehungsweise nach Einfiihrung der Anreizregulierung in ausreichendem oder

1 http://www.bundesnetzagentur.de/DE/Sachgebiete/ElektrizitaetundGas/Unternehmen_Institutionen/ Netzentgelte/Eva-
luierung_Anreizregulierung/EvaluierungAnreizregulierung-node.html (abgerufen am 12.08.2014)
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angemessenem Umfang investiert haben beziehungsweise investieren. Auch die Auskémm-
lichkeit der unter der Anreizregulierung vorgegebenen beziehungsweise realisierten Rendite

wird nicht explizit untersucht oder bewertet.

Die Untersuchung bestatigt, dass differenzierte Aussagen zu den Einflussfaktoren auf das In-
vestitionsverhalten der Netzbetreiber sowie die Wirkung der Anreizregulierung nur auf Basis
umfangreicher empirischer Analysen (Multivariate Regressionen) getroffen werden kdnnen.
Die Datenerhebung im Rahmen der Evaluierung der Anreizregulierung liefert die fiir diese Vor-
gehensweise erforderliche Datengrundlage. Zentrales Ergebnis der Untersuchung ist, dass auf
Basis der durchgefiihrten Analysen kein negativer, auf die Einfihrung der Anreizregulierung
zuriickgehender Effekt auf das Investitionsverhalten erkennbar ist. Vielmehr identifiziert die
Untersuchung mit Einfihrung der Anreizregulierung ab dem Jahr 2009 sogar einen positiven
Effekt auf das Investitionsverhalten der Strom-Verteilnetzbetreiber. SchlieBlich kann gezeigt
werden, dass dieser Effekt auf die Ausgestaltung der Regulierung zurickzufihren ist, da sich
die signifikant hoheren Investitionen in den Basisjahren zur Ermittlung der Kapitalkosten ein-
stellen. Detaillierte Erlauterungen hierzu finden sich im weiteren Verlauf dieses Gutachtens.
Bei Gas Verteilnetzbetreibern lasst sich ein solcher Effekt ebenfalls feststellen, der allerdings
nicht so deutlich ausfillt wie bei den Strom-Verteilnetzbetreibern. Bei Ubertragungs- und
Fernleitungsnetzbetreibern wird kein Zusammenhang zwischen der Einflihrung der Anreizre-

gulierung und dem Investitionsverhalten festgestellt.

2.2 Literaturiiberblick: Theorie und Empirie

Ein zentrales Merkmal der leitungsgebundenen Energieversorgung sind spezifische Kostenvor-
teile, die es einem einzelnen Anbieter erlauben, die notwendige Infrastruktur zu geringeren
Kosten zu betreiben, als es mehreren Anbietern gemeinsam moglich ware. Aufgrund dieser
subadditiven Kostenstruktur ist es effizient, die leitungsgebundene Energieversorgung durch
jeweils ein einziges Unternehmen bereitzustellen (nattirliches Monopol). Zudem sind die fur
die Errichtung eines Energieversorgungsnetzes notwendigen Investitionen zumeist irreversi-
bel, das heildt sie kdnnen nicht ohne weiteres riickgangig gemacht werden. Dadurch sind Ver-

sorgungsnetzbetreiber grundséatzlich in der Lage, Monopolrenten zu erwirtschaften. Um
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Wohlfahrtsverluste zu verhindern, ist es somit sinnvoll, den Betrieb leitungsgebundener Ener-

gieversorgungsnetze zu regulieren (WIK 2010).

Grundsatzlich wird bei der Regulierung nattirlicher Monopole zwischen rentabilitatsorientier-
ter Regulierung (Rate-of-Return Regulierung) und anreizorientierter Regulierung (Price- bezie-
hungsweise Revenue-Cap Regulierung, Yardstick Competition) unterschieden. Vor 2009
wurde in Deutschland ein rentabilitatsorientierter Ansatz verfolgt, bei dem die zustandigen
Regulierungsbehorden, also die Bundesnetzagentur und die Landesregulierungsbehoérden, die
Netznutzungsentgelte auf Basis tatsachlicher Kosten und einer zuldssigen Eigenkapitalrendite
genehmigte. Mit Einfiihrung der Anreizregulierung ab 2009 wird hingegen verstarkt auf An-

reize fur eine effiziente Leistungserbringung abgestellt.

Im Hinblick auf Investitionsanreize konnen sich die beiden Regulierungsansatze deutlich un-
terscheiden.2 Bei rentabilitatsorientierter Rate-of-Return Regulierung wird den regulierten
Unternehmen eine festgelegte Kapitalrendite zugestanden. Fallt diese hoher aus als die tat-
sachlichen Kapitalkosten des regulierten Unternehmens, so wird ein starker Investitionsanreiz
generiert. Konsequenz dieses von Averch und Johnson (1962) identifizierten Effekts sind zu-
nachst ineffizient hohe Gesamtkosten. Besteht zudem ein positiver Zusammenhang zwischen
Kapitaleinsatz und Versorgungsqualitat, so ist auch diese héher als es aus gesamtwirtschaftli-

cher Perspektive effizient ware (Egert 2009).

Im Gegensatz hierzu wird argumentiert, dass die Anreizregulierung Investitionsanreize redu-
zieren kann, da die regulierten Unternehmen starker an den Risiken der Investition beteiligt
werden (Egert 2009) oder dadurch Fokussierung auf kurzfristige Effizienzpotentiale (mit ent-
sprechendem Schwerpunkt auf operative Kosten) die langfristige, dynamische Effizienz und
auch die Sicherstellung der Versorgungsqualitat in den Hintergrund geraten (WIK 2010; Burns
und Riechmann 2004). Auf einen dhnlichen Zusammenhang wird auch bei der Wirkung der
Anreizregulierung auf Anreize fir Erweiterungsinvestitionen verwiesen (WIK 2010). Anderer-

seits verstarkt dieses Regulierungsregime jedoch Anreize fiir Investitionen in kostensenkende

2 Fir eine detaillierte Analyse der Wirkung unterschiedlicher Regulierungsansatze auf Investitionsanreize siehe Egert (2013)
oder WIK (2010).
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Technologien (Egert 2009). Werden beispielsweise durch Inbetriebnahme neuer Anlagen Pro-
duktivitatsfortschritte aufgrund technischen Fortschritts realisiert, so kénnen die Anreize fir

Ersatzinvestitionen durch Anreizregulierung verstarkt werden (Biglaiser und Riordan, 2000).

Neben der eigentlichen Wirkung des Regulierungsregimes wird in der 6konomischen Literatur
vor allem der Einfluss der spezifischen Ausgestaltung des jeweiligen Regulierungssystems auf
Investitionsanreize betont. Dies umfasst zunachst die Systematik zur Erfassung der zu regulie-
renden Kapitalbasis (die sogenannte Regulatory Asset Base) sowie die Berechenbarkeit und
Zuverlassigkeit der Regulierungsbehorde und ihrer regulativen Vorgaben. Weitere kritische
Faktoren sind Informationsasymmetrien zwischen Regulierungsbehérde und den reguliertem
Unternehmen sowie die Berlicksichtigung von Unsicherheiten im Hinblick auf verschiedene
Investitionsrisiken. Dabei geht es einerseits darum, in welchem Umfang Markt- beziehungs-
weise Erlosrisiken auf die Endkunden lGbergewalzt werden diirfen beziehungsweise konnen.
Im Zusammenhang mit der spezifischen Ausgestaltung der Anreizregulierung werden in der
O0konomischen Literatur auch Investitionshemmnisse aufgrund des Zeitverzugs der Investiti-
onsrickflisse diskutiert (Brunekreeft und Meyer, 2011). So wird argumentiert, dass Investiti-
onsanreize geschwacht werden, wenn bei Vorgabe einer Erldsobergrenze (fir die Dauer einer
Regulierungsperiode) zusatzliche Kapitalkosten durch Investition erst mit Zeitverzug (zum Bei-
spiel in der nachsten Regulierungsperiode) zu entsprechenden Anpassungen der Erlsober-
grenze fiihren. SchlieBlich ist zu berlicksichtigen, dass die Wirkung einzelner Regulierungsre-
gime auch durch Anpassungen und Ergdanzungen der spezifischen Ausgestaltung modifiziert
werden kann. Beispielsweise lassen sich (zu starke) Investitionsanreize unter Rate-of-Return
Regulierung dadurch abschwachen, dass Investitionen nur dann zur regulierten Kapitalbasis
hinzugezahlt werden, wenn sie als tatsachlich notwendig empfunden werden.3 Alternativ kon-
nen unter der Anreizregulierung Investitionsanreize in hohere Versorgungsqualitat oder Net-
zerweiterungen dadurch gestarkt werden, indem der Regulierer Zu- beziehungswiese Ab-

schlage auf hohere oder niedrigere Qualitatsniveaus gewahrt oder Erweiterungsinvestitionen

3Durch ein solches Notwendigkeitskriterium wird allerdings auch ein zusatzliches regulatorisches Investitionsrisiko geschaf-
fen. SchlieBlich ist aus Sicht des investierenden Unternehmens zundchst unklar, ob geplante oder bereits getatigte Investiti-
onen tatsdchlich als Zugang in die regulierte Kapitalbasis aufgenommen werden.
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durch zusatzliche Investitionsbudgets oder entsprechende Anpassungen der Erldsobergren-

zen anreizt (WIK 2010, Brunekreeft und Meyer 2011).

Im Hinblick auf die in dieser Studie zu erorternde Fragestellung lasst sich zusammenfassend
festhalten, dass die Wirkung der Anreizregulierung auf das Investitionsverhalten aus 6kono-
mischer Sicht nicht eindeutig bestimmbar ist und zudem entscheidend durch ihre spezifische
Ausgestaltung beeinflusst wird. Eindeutige Aussagen sind daher nur fallbezogen und auf Basis

umfassender empirischer Analysen maglich.

Verglichen mit der umfangreichen theoretischen Literatur zur Wirkung der Anreizregulierung
auf Investitionsanreize ist die Zahl der empirischen Arbeiten zu diesem Thema lberschaubar,
was vor allem auf die hohen Anforderungen einer solchen Untersuchung hinsichtlich der Un-
tersuchungsmethode und Datengrundlage zuriickzufiihren sein dirfte. Tendenziell verdeut-
licht die verfligbare Literatur, dass die Einflihrung von Anreizregulierung beziehungsweise die
Abkehr von traditioneller Rate-of-Return Regulierung nicht grundsatzlich zur Unterinvestition
in Netzindustrien fiihrt. Vielmehr argumentieren beispielsweise Ai und Sappington (2002) o-
der Greenstein et al. (1995), dass die anreizorientierte Regulierung (Price Cap) bei der Einfiih-
rung neuer Technologien in den US-Telekommunikationssektor in den spaten 1980er und fru-
hen 1990er Jahren von entscheidender Bedeutung war. Newbery und Pollitt (1997) sowie Do-
mah und Pollitt (2004) zeigen, dass nach Einfiihrung von Anreizregulierung sowohl die Pro-
duktivitat als auch die Versorgungsqualitat der Strom-Verteilnetzbetreiber in GroRRbritannien
angestiegen ist.

In einer hinsichtlich Aufgabenstellung und methodischer Herangehensweise der Analyse in
dieser Studie relativ ahnlichen Arbeit gechen Cambini und Rondi (2010) der Frage nach, in wel-
chem Umfang das Investitionsverhalten europdischer Energieversorgungsunternehmen von
Art und Ausgestaltung des Regulierungsansatzes in den jeweiligen Landern abhangt. Dazu ana-
lysieren die Autoren Daten zu den 23 groBten Energieversorgern in Frankreich, Deutschland,
Italien, Spanien und GroRbritannien. Wahrend des Untersuchungszeitraums (1997 bis 2007)

erleben insgesamt sechs dieser Unternehmen einen Wechsel des Regulierungsregimes von
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rentabilitatsorientierter zu anreizorientierter Regulierung.4 Zentrales Ergebnis von Cambini
und Rondi (2010) ist, dass die EinfUhrung der Anreizregulierung einen signifikant positiven

Einfluss auf die Investitionstatigkeit der Unternehmen hat.

Die von der Anreizregulierung der leitungsgebundenen Energieversorgung in Deutschland
ausgehenden Impulse fiir Netzinvestitionen wurden bislang nur theoretisch beziehungsweise
auf Basis modellbasierter Simulationsrechnungen untersucht. In einer weitestgehend theore-
tischen Arbeit argumentieren Brunekreeft und Meyer (2011) mit Bezug auf die Regulierung
der Ubertragungsnetzbetreiber, dass ,der Zeitverzug im Investitionsbudget im deutschen Re-
gulierungsrahmen ein Investitionshemmnis darstellt” (S.5), dass durch Anpassungen in der
spezifischen Ausgestaltung bislang nur teilweise beseitigt wird.5 Darliber hinaus benennen die
Autoren als weitere Investitionshemmnisse die Unsicherheit, ob und in welchem AusmaR die
zu tatigenden Investitionen spater vom Regulierer anerkannt und durch Anpassung der Erlos-
obergrenze vergiitet werden (Erlosrisiko), sowie Unsicherheit bei der Kostenanerkennung fiir

Investitionen bei ex-post Notwendigkeitsprifungen (Regulierungsrisiko).

Vor allem im Hinblick auf den durch die Energiewende bedingten Ausbaubedarf der Strom-
netze in Deutschland ist die Frage nach der Auswirkung der Anreizregulierung auf das Investi-
tionsverhalten der Netzbetreiber von Bedeutung. In diesem Zusammenhang kommt die Dena-
Verteilnetzstudie auf Basis einer modellgestiitzten Analyse zu der Schlussfolgerung, ,[...] dass
die Auskémmlichkeit unter der momentanen ARegV fiir Netzbetreiber mit hohem Investitions-
bedarf nicht garantiert ist. Flir Netzbetreiber mit niedrigem Bedarf sieht das Bild positiver aus.
[...].“ Von groRer Bedeutung fiir die Ergebnisse sind die sogenannten Zeitverzugseffekte (,,So-
ckeleffekte”), die daraus resultieren, dass Kostenanderungen erst mit einer zeitlichen Verzo-

gerung zu einer Erlésanpassung fiihren (Dena, 2012, S.256).6 Fiir ,,Netzbetreiber mit hohem

4 Von 1997 bis 2007 unterlagen nur die Unternehmen aus GroRbritannien immer einer Form der Anreizregulierung. In Spa-
nien erfolgte der Wechsel von rentabilitatsorientierter Regulierung zu Anreizregulierung wahrend des Untersuchungszeit-
raums, in Deutschland und Frankreich wurden Energieversorgungsunternehmen in dem hier betrachteten Zeitraum rentabi-
litatsorientiert reguliert.

5 Brunekreeft und Meyer (2011, S. 2+3) argumentieren, dass Renditenachteile durch barwertneutralen Ausgleich des Zins-
verlusts zwar vermieden werden, es aber durch den Zeitverzug bei den Investitionserlésen dennoch zu Liquiditats- und Er-
gebnisliicken kommt. Dies fiihrt zu dauerhafter Unterdeckung beim cash flow und dem Unternehmensergebnis, wenn — wie
es momentan zu erwarten ist — der Investitionsbedarf liber einen langeren Zeitraum ansteigt.

6 Auskémmlichkeit der Regulierung ist dann gegeben, wenn die fiir eine bestimmte Gruppe von Netzbetreibern modellbasiert
errechnete Rendite die regulierte Rendite erreicht.
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Investitionsbedarf werden in den Modellrechnungen sowohl hoher Erweiterungsbedarf als
auch hoher Bedarf in Ersatzinvestitionen in das bestehende Netz” angenommen. ,Da ... vor
allem der Westen Deutschlands vor einer Welle an Ersatzinvestitionen steht, und insbesondere
Fldchennetzbetreiber vor einem betréchtlichen Erweiterungsbedarf, muss davon ausgegangen
werden, dass [diese Gruppe von Netzbetreibern] fiir die Praxis von besonderer Relevanz ist"

(Dena, 2012, S.255).

Insgesamt lasst sich somit festhalten, dass die Wirkung der Anreizregulierung auf Investitio-
nen in der leitungsgebundenen Energieversorgung in Deutschland nicht auf Basis theoreti-
scher Uberlegungen oder technischer Zusammenhinge erértert werden kann. Vielmehr er-
fordern die komplexen und vielfach gegensatzlichen Wirkungszusammenhange eine umfas-
sende empirische Analyse zum Investitionsverhalten der Netzbetreiber. Die in diesem Ab-
schnitt diskutierten Studien —insbesondere die Dena-Verteilnetzstudie — liefern erste Anhalts-
punkte zu moéglichen Wirkungsrichtungen. Allerdings basieren alle quantitativen Erkenntnisse
bislang ausschlieBlich auf Modellsimulationsrechnungen mit begrenzter empirischer Fundie-
rung.” Eine Analyse zum tatsachlichen Investitionsverhalten vor und nach Einfiihrung der An-
reizregulierung auf Basis reprasentativer Daten und Informationen zur leitungsgebundenen
Energieversorgung in Deutschland liegt hingegen noch nicht vor. Insbesondere mit Blick auf
die komplexen Datenanforderungen ist ein solches Unterfangen nur unter Federfiihrung der
Bundesnetzagentur als zustandige Regulierungsbehorde moglich. Die aktuelle Analyse

schlie3t diese Erkenntnisliicke und stellt somit einen besonderen Mehrwert dar.

7 Beispielsweise wird der Bedarf an Ersatzinvestitionen in der Dena-Verteilnetzstudie nicht auf Basis tatsichlicher Investitio-
nen sondern anhand des geschatzten Tagesneuwerts der Anlagen zu einem bestimmten Stichtag sowie Simulation des Inves-
titionszyklus berechnet. Die Berechnungen basieren auf Angaben der Projektpartner und sind nicht reprédsentativ fur die Ver-
teilnetzbetreiber in Deutschland.
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3.1 Datenerhebung

Insgesamt existieren in Deutschland tGber 1500 Betreiber von Strom- und Gasnetzen (Bundes-
netzagentur 2013, S. 1). Um den Aufwand fiir alle Beteiligten zu minimieren, wurde im Rah-
men eines Losverfahrens aus dieser Grundgesamtheit eine reprasentative Stichprobe ermit-
telt (vgl. hierzu Bundesnetzagentur 2013). Diese ist so strukturiert, dass auf ihrer Basis Riick-
schliisse auf die Grundgesamtheit aller Netzbetreiber in Deutschland moglich sind. Dies erfor-
dert, dass die Netzbetreiber hinsichtlich ihrer wesentlichen Unterschiede identifiziert und in
der Stichprobe in ausreichender Anzahl berlicksichtigt werden. Dazu wurden die Netzbetrei-
ber in einem ersten Schritt in insgesamt vier Gruppen untergliedert: Zum einen wurde unter-
schieden zwischen Strom- und Gasnetzbetreibern und zum anderen zwischen Verteilnetzbe-
treibern, die lokale Endkunden beliefern, und Ubertragungs- beziehungsweise Fernleitungs-

netzbetreibern, die Gberregionale Netze betreiben.

Aufgrund ihrer jeweils geringen Anzahl sind die insgesamt vier in Deutschland tatigen Uber-
tragungsnetzbetreiber sowie die 12 Fernleitungsnetzbetreiber, die der Anreizregulierung un-

terliegen, jeweils vollstandig in der Stichprobe enthalten.

Im Gegensatz hierzu enthalt die Stichprobe nur eine Auswahl aller Verteilnetzbetreiber. Dazu
wurden alle Netzbetreiber beziiglich eines bestimmten Merkmals in einzelne Gruppen, soge-
nannte Schichten, eingeteilt. 8 Die fir die Reprasentativitat der Stichprobe erforderliche An-
zahl der einzelnen Schichten sowie die Anzahl der Unternehmen je Schicht wurden dabei sta-
tistisch ermittelt (Bundesnetzagentur 2013, S. 2). Als Schichtungsmerkmal sollte moglichst das
zu untersuchende Merkmal herangezogen werden. Da aber die Hohe der getatigten Investiti-
onen nicht in ausreichender Form fir die Grundgesamtheit zur Verfligung stand und auch
nach Aussage der Bundesnetzagentur (Bundesnetzagentur 2013, S.2) nicht mit sachgerechtem
Aufwand zu ermitteln war, wurde als Schichtungsmerkmal die H6he der netzbezogenen Ge-

samtkosten der Verteilnetzbetreiber herangezogen. Unter der Annahme, dass die Investitio-

8 In der Stichprobenziehung bildete jede dieser Schichten jeweils eine eigene Urne.
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nen eines Netzbetreibers mit seiner GroRe korrelieren und netzbezogene Gesamtkosten ge-
nerell mit der GroRRe der Netzbetreiber steigen, bilden die netzbezogenen Gesamtkosten eine
Approximation zu den getatigten Investitionen. Um die kleinsten Netzbetreiber von den Kos-
ten der Befragung freizustellen wurde die Schicht mit den geringsten Gesamtkosten heraus-
genommen?® und das Schichtungsverfahren daraufhin erneut angewandt.'® Eine Aufstellung
Uber die Anzahl der in der Stichprobe enthaltenen Netzbetreiber findet sich Tabelle 3-1. Ab
Ende 2013 wurden von jedem der in der Stichprobe enthaltenen Unternehmen durch die Bun-

desnetzagentur Daten und Informationen zur Analyse des Investitionsverhaltens erhoben.

Tabelle 3-1:
Verteilung der Netzbetreiber in der Stichprobe!!
Strom Gas Summe
Ubertragungs- beziehungsweise
4 12 16
Fernleitungsnetzbetreiber
Verteilnetzbetreiber 109 68 177
Gesamt 113 80 193

Ein angemessener Stichprobenumfang ist eine kritische Voraussetzung fiir die Identifikation
signifikanter Einflussfaktoren auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber. Trotz eines re-
lativ kurzen Abfragezeitraums (in der Regel von 2006 bis 2012) ermdglicht die verhaltnismaRig
hohe Anzahl der befragten Netzbetreiber eine Untersuchung der in Abschnitt 2.1 erdrterten
zentralen Fragestellungen. Des Weiteren ermdoglicht die Vielfalt der abgefragten Informatio-
nen (z.B. alternative Ansatze zur Erfassung der Investitionen, mehrere Strukturvariablen, etc.)

eine konsistente und robuste Abschatzung moglicher Wirkungszusammenhange.

9 Jedoch hatten Netzbetreiber, die nicht Teil der Stichprobe waren, die Méglichkeit freiwillig an der Erhebung teilzunehmen.
10 £ st somit davon auszugehen, dass groRere Netzbetreiber in der Stichprobe iiberreprésentiert sind.

11Die Anzahl Netzbetreiber weicht von der Anzahl Stichprobenziehung ab, da fiinf der Gas-Verteilnetzbetreiber bis zum Zeit-
punkt der empirische Untersuchung keine oder nicht ausreichende Daten libermittelt hatten, so dass diese bei der Untersu-
chung nicht beriicksichtigt werden konnten.
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3.2 Datensatz und Datenquellen

Flir eine empirische Untersuchung zum Investitionsverhalten der Strom- und Gasnetzbetrei-
ber im Zuge der Anreizregulierung ist es entscheidend, neben den regulierungsspezifischen
Faktoren auch fir weitere relevante Investitionsdeterminanten zu kontrollieren, um Aussagen
zu alternativen Erklarungsansatzen fiir ein verandertes Investitionsverhalten treffen zu kon-
nen. Beispielsweise kann sich das Investitionsverhalten aufgrund von Anderungen in der

Nachfrage oder der Versorgungsaufgabe verdandern (siehe Abbildung 3-1).

Unternehmensspezifische Informationen wurden mit Hilfe eines Fragebogens erhoben. Der
Erhebungsbogen war grofStenteils identisch flr Strom- und Gasnetzbetreiber. Unterschiede
finden sich insbesondere bei den Fragen zum Sachanlagevermogen und zu Strukturparame-
tern. In Tabelle 3-2 findet sich eine Kurzbeschreibung der verschiedenen Inhalte und der An-

gaben zu den jeweiligen Erhebungszeitraumen.

Abbildung 3-1
Beschreibung der Datenstruktur

eitungsgebundene
Energieversorgung

Allgemein || Artdes
] Netzbetreibers

— Versorgungsaufgabe

Nachfrage —

Anlagenzustand
Entwicklung des Investitions- —! Versorgungsqualitit
Kapitalstocks verhalten

Eigentimerstruktur

GroRedes ||

Unternehmens — Rentabilitat

— Abschreibungen

- J

Regulierung

- J

26



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

3 Beschreibung der Datengrundlage

Tabelle 3-2
Kurzbeschreibung des Erhebungsbogens
Erhebungsbogen (EHB) Beschreibung
A) Allgemeine Informationen | Informationen wie Betriebsnummer sowie zu Eigentiimer- und
Vertragsstruktur
B) Bilanzen Unternehmensbilanzen fiir den Zeitraum 2006 bis 2012
C) Sachanlagevermégen Sachanlagevermoégen nach einzelnen Anlagegruppen zu histo-
(SAV) rischen Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten
Uber verschiedene Zeitraume seit 1946 (fir Verwaltungsge-
bauden) beziehungsweise 2003 (fiur Software) bis 2012 (je-
weils in Anlehnung an die kalkulatorische Abschreibungsdauer
der Anlagengruppe nach Strom- und GasNEV)
D) Gewinn —und Verlust- . . .
GuV fiir den Zeitraum 2006 bis 2012
rechnung (GuV)
E) Strukturparameter Strukturparameter (versorgte Flache, Lange des Netzes, etc.)
flr den Zeitraum 2006 bis 2012
F) Instandhaltungs- und As- | Strategien und Einschatzungen der Betreiber im Bereich War-
setmanagement tung, Instandhaltung und Assetmanagement
G) Investitions-management | Aktuelle Plane und Strategien zur Investition und Wartung von
Anlagen in den Jahren 2013 bis 2023, Kriterien zur Priorisie-
rung von InstandhaltungsmalRnahmen sowie die Rolle rechtli-
cher Vorgaben
H) Herunterregelung von Er- | Netzbezogene Abregelungen und deren Ursachen im Zeitraum
zeugungsanlagen 2009 bis 2012
I) Konzessionen Zu- und Abgiangen von Netzkonzessionen seit 2007, sowie
J)  Fragen zu Konzessions- Netzeigenschaften, wie zum Beispiel GroRe des Netzes, der
verdnderungen Dauer der Konzession und der Héhe der nétigen Investitionen
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Die Informationen der Netzbetreiber aus dem Erhebungsbogen wurden fiir die empirische

Analyse um folgende zentrale Merkmale erganzt:
e Regulierungsindikatoren (Effizienzwerte und zustdandige Regulierungsbehorde);
¢ Nachfrageindikatoren (nationales und regionales Bruttoinlandprodukt);

e Preisindizes (Faktorinputpreise, Netznutzungsentgelte- und Verbraucherpreisindex).

Regulierungsindikatoren

Die Bundesnetzagentur flihrt zu Beginn jeder Regulierungsperiode ein Effizienz-Benchmarking
durch, um die Erlésobergrenzen unter Bericksichtigung des netzbetreiberindividuellen Effi-
zienzwerts fir den jeweiligen Netzbetreiber zu bestimmen. Diese Effizienzwerte wurden mit

den Unternehmensinformationen aus dem Erhebungsbogen verkniipft.

Die mittlere kumulierte Lange der Versorgungsunterbrechungen je Netzbetreiber wird auf Ba-
sis der Kennzahlen SAIDI und ASIDI gemessen. Die hierzu erforderlichen Informationen wur-
den durch die Bundesnetzagentur bereitgestellt'? und ebenfalls mit den Unternehmensinfor-

mationen aus dem Erhebungsbogen verknipft.

Des Weiteren wurde die zustandige Regulierungsbehorde erganzt, da im Falle von Netzbetrei-
bern mit unter 100.000 Kunden, deren Netzgebiet sich auf ein Bundesland begrenzt, neben

der Bundesnetzagentur auch die Landesregulierungsbehérde zustandig sein kann.

Nachfrageindikatoren

Die Angaben der Netzbetreiber aus dem Erhebungsbogen wurden zum einen um das nationale

und zum anderen um ein regionales Bruttoinlandsprodukt (BIP) erganzt. Die Regionen wurden

12 pje Kennzahlen messen die mittlere kumulierte Unterbrechungsdauer. SAIDI (System Average Interruption Duration Index)
ist definiert als durchschnittliche kumulierte Unterbrechungsdauer je Jahr und Letztverbraucher in Niederspannung (Strom).
ASIDI (Average System Interruption Duration Index) ist definiert als durchschnittliche kumulierte Unterbrechungsdauer je
Jahr und Bemessungsscheinleistung in Mittelspannung (Strom). Kumulierte Unterbrechungsdauern sind die Summe aus un-
geplanter und geplanter Unterbrechungsdauer, wobei letztere mit dem Faktor 0,5 gewichtet werden.
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auf Basis des versorgten Gebietes in 2012 anhand der NUTS 2 Regionen®? des Netzbetreibers
bestimmt. Diese 39 NUTS 2 Regionen entsprechen in Deutschland generell den Regierungsbe-
zirken. Das nationale beziehungsweise regionale BIP wird in der empirischen Analyse benoétigt,
um fir konjunkturelle Schwankungen in Deutschland oder im geographischen Gebiet des ope-
rierenden Netzbetreibers zu kontrollieren. Die entsprechenden Informationen basieren auf

den Angaben der Statistischen Amter der Linder (2013a, 2013b).

Preisindizes

Die Ermittlung des Sachanlagevermdgens zu Tagesneuwerten basiert auf Preisindizes fur die
im Erhebungsbogen abgefragten Anlagegruppen. Diese wurden von der Bundesnetzagentur

bereitgestellt.

Zum Vergleich der Angaben aus Bilanz und GuV lUber mehrere Jahre wurden diese auf Basis
der vom Statistischen Bundesamt ausgewiesenen Verbraucherpreisindizes fir Strom und
Gas'* um Preiseffekte bereinigt. Da der Preisindex fiir Strom auch Preisbestandteile aufgrund
der Regelungen der EEG- und KWK-Gesetze enthalt, erfolgte die Bereinigung der Umsatzerlose
aus Netzentgelten der Strom-Verteilnetzbetreiber auf Basis des Index der Netznutzungsent-
gelte der Elektrizitatsverteilung. Dieser wird ebenfalls vom Statistischen Bundesamt ausge-

wiesen.

3.3 Stichprobenstruktur

Insgesamt wurden Daten von 193 Netzbetreibern erhoben und ausgewertet. Von den 193
Netzbetreibern lassen sich 179 auf Basis der geographischen Lage ihres Netzes eindeutig den

neuen oder alten Bundesléandern zuordnen. Der GroRteil der untersuchten Netzbetreiber

13 Dje NUTS-Klassifikation (franzésisch Nomenclature des unités territoriales statistiques) ist ein hierarchisches System zur
Untergliederung der raumlichen Bezugseinheiten der amtlichen Statistik der EU (http://epp.eurostat.ec.europa.eu/por-
tal/page/portal/nuts_nomenclature/introduction).

14 statistisches Bundesamt: Daten zur Energiepreisentwicklung. Lange Reihen von Januar 2000 bis Mérz 2014.
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stammt aus den sogenannten alten Bundeslandern: 79 Prozent der Strom- und Gasnetzbetrei-

ber operieren in den alten und 21 Prozent in den neuen Bundeslandern.

Tabelle 3-3
Regionale Verteilung der Netzbetreiber
Strom Gas Strom und Gas
Alte Bundeslander 81% 76% 79%
Neue Bundeslander 19% 24% 21%
Summe 100% 100% 100%

Anmerkungen: Nicht eindeutig bestimmbar sind 6 Strom- und 8 Gasnetzbetreiber.

Weiterhin lassen sich die Unternehmen nach ihrer Funktion als Verteilnetzbetreiber bezie-
hungsweise Ubertragungs- oder Fernleitungsnetzbetreiber sowie nach Art ihrer Eigentii-
merstruktur unterscheiden. Von den insgesamt 12 Fernleitungsnetzbetreibern sind 11 in pri-
vatem Eigentum (beziehungsweise konkret: alle Eigentlimer mit einem Anteil von Gber funf
Prozent sind privat). Ein Unternehmen konnte weder als 6ffentlich noch als privat klassifiziert
werden, da es nicht ausschlielRlich 6ffentliche oder privaten Eigentlimer mit einem Eigentu-
meranteil von mindestens fiinf Prozent angegeben hat. Von den vier Ubertragungsnetzbetrei-
bern haben drei private Eigentlimer, einer 6ffentliche. Insgesamt haben von den 193 Netzbe-
treibern in der Stichprobe 56 ausschlielilich private Eigentliimer und 82 ausschlieflich 6ffent-
liche. Bei den verbleibenden 55 Unternehmen kann die Eigentlimerstruktur nicht eindeutig

zugeordnet werden (siehe Teil A in Tabelle 3-4).
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Tabelle 3-4
Eigentiimerverteilung und Unternehmensform der Netzbetreiber

Strom Gas

VNB | UNB | VNB | FNB | Gesamt

A. Eigentiimerverteilung

Privat 25 3 17 11 56
Offentlich 48 1 33 0 82
Nicht eindeutig 36 0 18 1 55
Gesamt 113 80 193

B. Unternehmensform

Aktiengesellschaft (AG) 9 4 4 12 29
Eigenbetrieb 8 0 3 0 11
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) 92 0 61 0 153
Gesamt 113 80 193

Anmerkungen: Ein Netzbetreiber wird als privat (6ffentlich) klassifiziert, wenn er im EHB bei der Selbst-
auskunft der Eigentimer mit einem Eigentlimeranteil von mind. 5 Prozent ausschlieBlich private (6f-
fentliche) Eigentlimer angegeben hat.

Die vorherrschende Rechtsform in der Gruppe der Verteilnetzbetreiber ist die Gesellschaft mit
beschrankter Haftung (GmbH) mit insgesamt 153 der 177 Unternehmen. Neben der weiteren
privaten Rechtsform der Aktiengesellschaft mit 13 Verteilnetzbetreibern, stellt der Eigenbe-
trieb®® die dritte (6ffentlich-rechtliche) Rechtsform mit 11 Verteilnetzbetreibern dar. Im Falle
der 4 Strom-Ubertragungs- sowie 12 Gas-Fernleitungsnetzbetreiber sind es ausschlieRlich Ak-

tiengesellschaften (siehe Teil B in Tabelle 3-4).

15 Der Eigenbetrieb ist eine besondere dffentlich-rechtliche Unternehmensform auf der Grundlage der Gemeindeordnungen
beziehungsweise der Kreisordnungen der Bundesldander. Kennzeichnend fiir sie ist, dass sie keine eigene Rechtspersonlichkeit
haben, jedoch eine gewisse Selbstdndigkeit aufweisen. Dies ist dadurch gegeben, dass sie zumeist als Sondervermégen der
Gemeinden aus der Verwaltung ausgegliedert sind.
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4 Kennzahlenanalyse zum Investitionsverhalten

4.1 Ansatze zur Ermittlung des Investitionsverhaltens

Die zentralen Investitionskennzahlen der empirischen Analyse zum Investitionsverhalten der
Netzbetreiber sind Investitionsquote und Reinvestitionsquote. Die Investitionsquote gibt die

Hohe der Investitionen relativzum bestehenden Sachanlagevermogen als Prozentsatz wieder:

Investitionen

Investitionsquote = ( ) * 100

Sachanlagevermégen

Die Reinvestitionsquote bezieht sich im Gegensatz zur Investitionsquote nicht auf das Anlage-
vermogen sondern auf die Abschreibungen. Sie stellt somit die Investitionen in das Sachanla-

gevermogen in ein Verhaltnis zu den Abschreibungen auf das Sachanlagevermdgen.

Investitionen

Reinvestitionsquote = ( ) * 100

Abschreibungen auf das Sachanlagevermégen

Da jedoch die Hohe der Investitions- als auch der Reinvestitionsquote von der Bewertungs-
grundlage der Investitionen, dem Sachanlagevermogen und den Abschreibungen abhangen,
sollen im Folgenden vier alternative Bewertungsverfahren fir die InvestitionsgroRe vorgestellt

werden:

e Handelsrechtlich

e Kalkulatorisch zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten (AK/HK)
e Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten

o Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inklusive inflationsbereinigten Wartungs- und Instand-

haltungskosten (Wul)
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Handelsrechtliche Investitionen

Zum einen kdnnen Investitionen aus handelsrechtlichen Daten ermittelt werden: Die Veran-
derung des Sachanlagevermogens aus der Bilanz zwischen zwei Perioden plus die Hohe der
Abschreibungen aus der GuV aus der spateren der beiden Perioden.'® Da bei dieser Methode
Daten aus zwei aufeinanderfolgenden Jahren bend6tigt werden und die vorliegende Zeitreihe
2006 beginnt, kann diese Investitionsgrofie erst ab dem Jahr 2007 ausgewiesen werden. Ne-
ben der verkirzten Zeitreihe ist ein weiterer Nachteil dieser Methode, dass die ermittelte In-

vestitionshéhe durch handelsrechtliche Vorgaben verzerrt sein kann.

Kalkulatorische Investitionen zu historischen Anschaffungs- beziehungsweise
Herstellungskosten (AK/HK)

Die kalkulatorische Erfassung erfolgt auf Basis der von den Netzbetreibern im Erhebungsbo-
gen abgefragten Saldi aus Zu- und Abgangen in den einzelnen Anlagegruppen im jeweiligen
Geschaftsjahr. Die Zu- und Abgange werden im Erhebungsbogen in historischen Anschaffungs-

beziehungsweise Herstellungskosten (AKHK) angegeben.

Kalkulatorische Investitionen zu Tagesneuwerten

Eine zweite kalkulatorische Investitionsvariante basiert auf dem Sachanlagevermdgen bewer-
tet zu Tagesneuwerten. Eine Bewertung zu Tagesneuwerten berticksichtigt technische Ent-
wicklungen lber die Zeit, die sich auf den Anschaffungswert beziehungsweise den Wiederbe-
schaffungswert des Sachanlagevermogens auswirken. Daflir werden die historischen Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten mit Hilfe von anlagegruppenspezifischen Indexreihen des Sta-

tistischen Bundesamtes multipliziert. Das gewahlte Basisjahr ist in dieser Studie das Jahr 2012.

16 |nvestitionen (t) = Anlagevermégen (t) — Anlagevermégen (t-1) + Abschreibung (t)
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Kalkulatorische Investitionen zu Tagesneuwerten inklusive inflationsbereinig-
ten Wartungs- und Instandhaltungskosten (Wul)

Aufgrund des moglichen substitutiven Zusammenhangs zwischen Investitionen und Aufwen-
dungen fur Wartungen und Instandhaltung werden bei einer dritten Bestimmungsmethode
auf die kalkulatorischen Investitionen zu Tagesneuwerten die inflationsbereinigten Kosten fir

Wartung und Instandsetzung (Wul)!” aus der GuV hinzugerechnet.

Investitions- und Reinvestitionsquoten

Zur Berechnung der Investitions- und Reinvestitionsquoten werden die entsprechenden han-
delsrechtlichen und kalkulatorischen Sachanlagevermégen und Abschreibungen herangezo-

gen und bewertet zu AK/HK oder Tagesneuwerten.
Weitere betriebswirtschaftliche Kennzahlen und Indikatoren, die tblicherweise zur Beschrei-
bung des Investitionsverhaltens herangezogen werden, sowie die jeweiligen Definitionen sind

nachfolgend in Tabelle 4-1 dargestellt.

Tabelle 4-1
Definition weiterer betriebswirtschaftlicher Kennzahlen und Indikatoren

Kennzahl/ Indikator | Definition/ Beschreibung

Umsatzerlose

Die Umsatzerldse beschranken sich in der Analyse auf ,Umsatzerlose aus
Netzentgelten”. Diese beinhalten auch Erldse zur Abdeckung der Kosten
vorgelagerter Netzebenen, jedoch keine sonstigen Umlagen wie etwa
die EEG-Umlage. Die Umsatzerlose aus Netzentgelten wurden durch die
Unternehmen im Rahmen ihrer GuV Ubermittelt. Umsatzerldse werden
mit dem entsprechenden Verbraucherpreis- beziehungsweise Netzent-
geltindex fir Gas- beziehungsweise Strom- Netzbetreiber inflations-

bereinigt.

17 Diese werden mit dem Verbraucherpreisindex inflationsbereinigt.
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Gewinne

Die Gewinne reprasentieren die GuV-Positionen ,Ergebnis der gewohn-
lichen Geschaftstatigkeit”, um Verzerrungen durch das auRergewdhnli-
che Ergebnis oder Ergebnisabfliihrungen zu vermeiden. Gewinne werden

mit dem Verbraucherpreisindex inflationsbereinigt.

Abschreibungen auf
das Sachanlagever-

mogen

Abschreibungen auf das Sachanlagevermdgen kénnen entweder han-
delsrechtlich direkt aus der GuV abgelesen oder auf Basis des Sachanla-
gevermogens mit Hilfe linearer Abschreibungen ermittelt werden. Bei
der Berechnung kénnen die Abschreibungen entweder zu historischen
Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten oder zu Tagesneu-
werten bewertet werden. Die Abschreibungsdauer basiert auf den Vor-

gaben in der Strom- beziehungsweise GasNEV (unterer Rand).

Eigenkapitalrendite

Die Hohe des Eigenkapitals der einzelnen Unternehmen wird in ihrer Bi-
lanz ausgewiesen. Zur Bestimmung der Eigenkapitalrendite wird das in
der GuV ausgewiesene ,Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit”
als Gewinn ins Verhéltnis zum Eigenkapital des Unternehmens gesetzt'8:

Gewinn

Eigenkapitalrendite = ( ) * 100

Eigenkapital
Bei der Bestimmung der Eigenkapitalrenditen ist jedoch nicht nur die
Hohe der erzielten Gewinne, sondern auch die zu Grunde liegende Be-
zugsbasis relevant. Diese kann bspw. bei den handelsrechtlichen Rendi-
ten stark durch Sonderfaktoren gepragt sein. Eine hohe handelsrechtli-
che Eigenkapitalverzinsung ist daher nicht zwangslaufig mit einem tber-
hohten Gewinn gleichzusetzen. Fir die Untersuchung im Rahmen dieses
Gutachtens ist jedoch weniger die absolute Hohe der Renditen von Inte-

resse als die Entwicklung der Kennzahl auf der Zeitachse.

18 Da die Inflation in einem bestimmten Jahr sowohl auf den Gewinn (im Zahler) als auch auf das Eigenkapital (im Nenner)
gleichermaRen wirkt, entfallt hier die Inflationsbereinigung.
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Umsatzrentabilitat

Die Umsatzrentabilitat beschreibt das Verhaltnis aus dem , Ergebnis der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit” (Gewinn) zu den ,,Umsatzerldsen aus
Netzentgelten” (Umsatz):

Gewinn
Umsatz

Umsatzrentabilitit = ( ) * 100

Anlagenabnutzungs-

grad

Der Anlagenabnutzungsgrad gibt die kumulierten Abschreibungen auf
Sachanlagen relativ zum Anlagevermogen eines Unternehmens wieder.
Mit dieser Kennzahl kann Auskunft darliber gegeben werden, inwieweit

das Sachanlagevermogen bereits abgeschrieben ist.

Kumulierte Abschreibungen
Historische AKHK

Anlagenabnutzungsgrad = ( ) * 100

Anlagenalter

Das Anlagenalter stellt die Wertminderung einer Anlage relativ zu ihren
urspriinglichen Anschaffungs- oder Herstellungskosten multipliziert mit
der Abschreibungsdauer dar. Mit dieser Kennzahl wird das buchhalteri-

sche Alter von Anlagen und Maschinen ermittelt.

Restbuchwert Sachanlagen)
Historische AKHK

* Abschreibungsdauer

Anlagenalter = (1 -

ARegV

ARegV stellt einen Dummy dar, der ab dem Jahr 2009 (mit Inkrafttreten
der Anreizregulierung) gleich eins und vorher null ist. Dies ermdglicht ei-
nen Vorher—Nachher-Vergleich (Zeitraum 2006 bis 2008 vs. Zeitraum

2009 bis 2012) des Investitionsverhalten.
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Eigentimerstruktur

Die Eigentimerstruktur basiert auf der Selbstauskunft der Netzbetreiber
im EHB bezogen auf einen Eigentiimeranteil von mindestens 5 Prozent.
Hat ein Unternehmen im EHB ausschlieRlich private beziehungsweise 6f-
fentliche Eigentlimer mit einem Eigentlimeranteil von mindestens 5 Pro-
zent angegeben, wurde es als privat beziehungsweise 6ffentlich klassifi-
ziert. Andernfalls wurde der Netzbetreiber als ,,nicht eindeutig zuzuord-

nen” eingestuft.

Anteil Dritter

Der Anteil Dritter wird auf zwei Arten abgebildet:

e Quote: Anteil der Wartungs- und Instandhaltungskosten, die durch

verbundene Unternehmen entstanden sind.

e Mediansplit: Unternehmen, deren Anteil am Aufwand der Wartungs-
und Instandhaltungsleistungen durch verbundene Unternehmen gro-

|ll

Rer als der Median ist, werden unter ,hoher Anteil“ zusammenge-

fasst.

Eine genauere Erfassung der Pachter-Verpachter-Struktur war auf Basis

der verfligbaren Daten und Informationen nicht moglich.?

GroRRe

Die GroRe eines Netzbetreibers wird auf zwei Arten abgebildet:

e Umsatzerlose: Ein Netzbetreiber wird als ,groR” eingestuft, wenn die
Umsatzerlose aus Netzentgelten groBer sind als der Median der Stich-

probe.

e Vereinfachtes Verfahren: Neben dem Mediansplit auf Basis der Um-
satzerldse aus Netzentgelten wird als zweiter Indikator ein Unterneh-
men als ,klein“ klassifiziert, wenn es die Voraussetzungen zur Teil-

nahme an vereinfachten Verfahren erfillt.

19 vergleiche hierzu die Ausfiihrungen in Abschnitt 5.3.11.
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Versorgungsgebiet

Die Unterscheidung der Versorgungsgebiete in stadtisch oder landlich

erfolgt im Rahmen dieser Analyse Uber zwei alternative Kriterien:

e Anzahl der Letztverbraucher je Kilometer Netzlange (bei Strom-Ver-
teilnetzen in der Niederspannung, bei Gas-Verteilnetzen insgesamt):
ein Versorgungsgebiet wird als stadtisch charakterisiert, wenn der

Wert eines Netzbetreibers grofRer ist als der Stichprobenmedian.

e Dichte der Anschlusspunkte (Stromverteilnetz) beziehungsweise Aus-
speisepunkte (Gasverteilnetz) je Quadratkilometer versorgtes Ge-
biet: Ein Versorgungsgebiet mit hoher Dichte von Anschluss- bezie-
hungsweise Ausspeisepunkte je Quadratkilometer wird als stadtisch

charakterisiert.

Auf diese Weise konnen nachvollziehbare Ergebnisse ermittelt werden.
Eine abschlieRende Beurteilung der vielschichtigen Unterschiede in den
jeweiligen Netzstrukturen lassen die vorgestellten Unterscheidungen al-

lerdings nicht zu.

Kundensegment

Ein Netzbetreiber ist industriell gepragt, wenn er mindestens einen
Letztverbraucher in Hochspannung versorgt (Stromverteilnetz) bezie-
hungsweise wenn er Regeleinrichtungen in Hochdruck (>70 bar ein-

gangsseitig) betreibt (Gasverteilnetz).

Konzessionsauf-
nahme beziehungs-

weise -abgang

Ein Netzbetreiber findet sich in der Kategorie Konzessionsaufnahme be-
ziehungsweise Konzessionsabgang wieder, wenn der Netzbetreiber im
EHB mindestens einen wirtschaftlichen Ubergang (Aufnahme bezie-

hungsweise Abgang) in dem besagten Jahr angegeben hat.

Anmerkungen: Im Falle einer Stichprobenteilung (Sample Split) — zum Beispiel auf Basis des Medians —
wurde das jeweilige Schichtungsmerkmal jeweils fiir Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber sowie Fern-
leitungsnetzbetreiber getrennt ermittelt.
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4.2 \Verteilnetzbetreiber

Verteilnetzbetreiber sind Unternehmen, tGiber deren Netz Endverbraucher mit Strom oder Gas
versorgt werden konnen. Sie betreiben den letzten Teil eines Strom- beziehungsweise Gas-
netzes, das den Verbraucher erreicht. Die Bezeichnung ,Verteilnetzbetreiber” grenzt diese
Unternehmen von Ubertragungs- und Fernleitungsnetzbetreibern ab, die Strom oder Gas tiber

groRere Distanzen und zwischen Regionen transportieren.

Im Folgenden soll die deskriptive Analyse der Verteilnetzbetreiber einen ersten Uberblick zur

Entwicklung der folgenden betriebswirtschaftlichen Kennzahlen geben:
e Umsatzerlose

e Gewinne

e Umsatzrentabilitat

e Eigenkapitalrendite

e Anlagenalter

e Anlagenabnutzungsgrad

e Investitionen

e |nvestitionsquote

e Reinvestitionsquote

In Abschnitt 4.2.1 werden zuerst die Kennzahlen fiir die Strom-Verteilnetzbetreiber und in Ab-
schnitt 4.2.2 fur die Gas Verteilnetzbetreiber dargestellt. Eine darlUber hinaus gehende Ana-
lyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber erfolgt in Abschnitt 4 auf Basis ausge-
wahlter Investitionshypothesen, die im Rahmen einer Regressionsanalyse umfassend unter-

sucht werden.
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4.2.1 Strom

4.2.1.1 Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitit, Eigenkapitalrendite, Anlagenalter und
Anlagenabnutzungsgrad

Abbildung 4-1 zeigt, dass die durchschnittlichen Umsatzerlose aus Netzentgelten der Strom-
Verteilnetzbetreiber im Zeitraum 2006 bis 2012 verhaltnismaRig stabil sind.2° Uber den Ana-
lysezeitraum hinweg gab es einen leichten Anstieg der Umsatzerldse von knapp unter 70 Mil-
lionen Euro vor dem Jahr 2010 auf knapp tber 70 Millionen Euro ab 2010. Im Jahr 2012 wurde
ein Niveau von 72 Millionen Euro erreicht.

Abbildung 4-1

Umsatzerl6se der Strom-Verteilnetzbetreiber aus Netzentgelten (arithmetische Mittelwerte in
Mio. Euro)

e =
Eie
D: o _|
o 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2006 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Mittelwert [Mio. Euro] 68,0 63,4 68,5 67,3 71,3 72,1 72,5
Standardabweichung [Mio. Euro] 193,8 184,2 182,9 | 179,2 | 194,0 | 205,7 | 212,9

20 pie Preisbereinigung der Umsatzerlése aus Netzentgelten erfolgte auf Basis des Index der Netznutzungsentgelte der Elekt-
rizitatsverteilung (vgl. Abschnitt 3.2).
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Im Vergleich zur Entwicklung der durchschnittlichen Umsatzerlése aus Netzentgelten sind die
durchschnittlichen Gewinne der Strom-Verteilnetzbetreiber im Zeitraum 2006 bis 2012 relativ
volatil (Abbildung 4-2). In den Jahren 2006, 2007, 2010 und 2012 lagen diese bei Gber 10 Mil-
lionen Euro, der hochste durchschnittliche Gewinn wurde im Jahr 2010 mit ca. 14 Millionen
Euro erreicht. In den Jahren 2008, 2009 und 2011 waren dagegen deutlich geringere Gewinne
zu beobachten. Im Jahr 2011 betrugen die durchschnittlichen Gewinne sogar weniger als 5
Millionen Euro.

Abbildung 4-2
Gewinne der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)

20

15
1

10

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Mittelwert [Mio. Euro] 12,0 11,0 5,6 7,3 141 4,8 12,1

Standardabweichung [Mio. Euro] | 30,6 25,1 25,9 22,9 40,9 30,6 34,7

Die Entwicklung der Umsatzrentabilitat ist konsistent mit der Entwicklung der durchschnittli-
chen Gewinne der Verteilnetzbetreiber. Auch hier sind starke Riickgdnge in den Jahren 2008,
2009 und 2011 zu beobachten. Der hochste Wert der Umsatzrentabilitat mit etwa 13 Prozent

konnte im Jahr 2006 verzeichnet werden, der niedrigste Wert mit 4,3 Prozent im Jahr 2008.
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Abbildung 4-3
Umsatzrentabilitat der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

20

15
L

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Mittelwert [in Prozent] 13,0 10,6 4,3 7,3 10,1 5,0 6,0

Standardabweichung [in Prozent] | 10,8 8,6 11,0 7,7 7,8 6,5 7,0

Abbildung 4-4 gibt die Entwicklung der Eigenkapitalrendite von 2006 bis 2012 wieder. Die
hochste Eigenkapitalrendite wurde mit 21,3 Prozent im Jahr 2006 erreicht. Im Jahr 2008 fiel
sie auf einen Tiefstwert von 7,2 Prozent. Anzumerken ist, dass die hier angegebene Eigenka-
pitalrentabilitat handelsrechtlich auf Basis von Angaben aus GuV und Bilanz berechnet wurde.
Die Bestimmung einer Eigenkapitalrendite auf kalkulatorischer Basis ist auf Basis der bisher
verfligbaren Informationen nicht moglich. Beim Vergleich der handelsrechtlich ermittelten Ei-
genkapitalrentabilitat mit den auf kalkulatorischer Basis berechneten Investitionen ergibt sich
somit eine Inkonsistenz, die an dieser Stelle nicht vermieden werden kann. Fiur die Strom-
Verteilnetzbetreiber dirfte dies jedoch nicht von grofRer Relevanz sein, da — wie weiter unten
in Abbildung 4-7 ersichtlich — handelsrechtliche und kalkulatorische Investitionen nach Héhe
und Verlauf sehr dhnlich sind. Dennoch ist festzuhalten, dass die hier ausgewiesene Eigenka-
pitalrentabilitat in der vorliegenden Analyse nur als Indikator fiir die Entwicklung der tatsach-
lichen Rendite wahrend des Untersuchungszeitraums gesehen werden kann. Entsprechend

konnen auf Basis dieser Angaben auch keine Aussagen zur Auskommlichkeit der Regulierung
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beziehungsweise der unter der Anreizregulierung erzielten Eigenkapitalrendite gemacht wer-
den. Bei der Bestimmung der Eigenkapitalrenditen ist, wie bereits in den Definitionen er-
wahnt, nicht nur die Hohe der erzielten Gewinne, sondern auch die zu Grunde liegende Be-
zugsbasis relevant. Diese kann beispielsweise bei den handelsrechtlichen Renditen stark durch
Sonderfaktoren gepragt sein. Eine hohe handelsrechtliche Eigenkapitalverzinsung ist daher
nicht zwangslaufig mit einem lGberhéhten Gewinn gleichzusetzen. Fiir die Untersuchung im
Rahmen dieses Gutachtens ist jedoch weniger die absolute Hohe der Renditen von Interesse
als die Entwicklung der Kennzahl auf der Zeitachse.

Abbildung 4-4
Eigenkapitalrendite der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

25

20

15

10

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

2006 | 2007 2008 | 2009 2010 | 2011 2012

Mittelwert [in Prozent] 21,3 16,8 7,2 14,5 18,2 9,7 13,3

Standardabweichung [in Prozent] | 17,2 14,4 16,8 16,0 14,5 13,0 12,9

Die beiden folgenden Abbildungen zeigen schlielllich die Entwicklung des durchschnittlichen
Alters und Abnutzungsgrads der Anlagen an. Beide steigen im Untersuchungszeitraum stetig

an.
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Abbildung 4-5

Anlagenalter der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Jahren)

25

20

15 -
10 -
5
0 - T T T T T T

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Mittelwert [Jahre] 16,1 16,5 17,0 17,5 17,8 18,0 18,4
Standardabweichung [Jahre] 3,0 3,4 3,4 3,4 3,3 3,3 3,3

Abbildung 4-6

Anlagenabnutzungsgrad der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

60

50

40 -

30 -

20 -

10 -

0 - . . . . . :

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Mittelwert [in Prozent] 48,1 49,4 51,3 53,0 54,2 54,9 56,2
Standardabweichung [in Prozent] | 7,8 9,2 9,3 9,2 9,1 9,0 8,9
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4.2.1.2 Investitionen, Investitionsquote und Reinvestitionsquote

In einem ersten Schritt werden die vier verschiedenen InvestitionsgréRen einander gegenliber
gestellt (siehe Abbildung 4-7). Die Entwicklung der verschiedenen kalkulatorischen Investiti-
onsgrofden von 2006 bis 2012 ist tendenziell vergleichbar. Auch die handelsrechtlichen Inves-
titionen, die erst ab 2007 vorhanden sind, weisen einen vergleichbaren Verlauf auf. Mit Aus-
nahme der kalkulatorischen Investitionen zu Tagesneuwerten inklusive Wartungs- und In-
standhaltungskosten (Wul) belaufen sich die Mittelwerte der Investitionen der Strom-Verteil-
netzbetreiber bis 2009 auf ca. 10 Millionen Euro. Einzig in den Jahren 2010 und 2011 steigen
diese auf knapp 15 Millionen Euro. Im Jahr 2012 ist ein Riickgang auf das Niveau von 2009 zu

verzeichnen.

Vergleicht man die kalkulatorischen Investitionen zu Tagesneuwerten inklusive und exklusive
Wartungs- und Instandhaltungskosten (Wul) zeigt sich, dass der Mittelwert bei Berlicksichti-
gung der Wul in einigen Jahren mehr als doppelt so hoch ist. Abgesehen von dem héheren
ermittelten Investitionsniveau zeichnet sich jedoch ein dhnliches Bild fur beide kalkulatori-
schen Investitionen zu Tagesneuwerten ab. Die Investitionen zu Tagesneuwerten inklusive
Wul belaufen sich bis 2009 auf ein Niveau zwischen 22 und 24,5 Millionen Euro. In den Jahren
2010 und 2011 steigt der Mittelwert auf 27 beziehungsweise 26 Millionen Euro und fallt in
2012 wieder auf 21 Millionen Euro.

45



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

4 Kennzahlenanalyse zum Investitionsverhalten

Abbildung 4-7
Investitionen der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)

o |
(sp}

20

10

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ handelsrechtlich

I «:'kulatorisch zu AKHK

_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inkl. Wul

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Handelsrechtlich
Standardabweichung 29,7 28,5 52,3 43,2 42,7 30,3
[Mio. Euro]

Kalkulatorisch zu AKHK
Standardabweichung 24,1 24,6 26,2 30,6 48,3 43,0 28,9
[Mio. Euro]

Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
Standardabweichung 26,7 26,6 27,5 32,7 51,3 43,8 28,9
[Mio. Euro]

Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
inkl. Wul

Standardabweichung
[Mio. Euro]

74,4 75,4 73,8 75,8 92,9 85,5 64,3

Da fir die Berechnung der kalkulatorischen Investitionen zu historischen AKHK und zu Tages-

neuwerten keine Informationen aus der Bilanz oder GuV benétigt werden, konnen fiir beide
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GroRen die Investitionszeitreihen auch Uber langere Zeitraume abgebildet werden. Ab dem
Jahr 2002 werden in den Erhebungsbégen Zugange zu allen Anlagegruppen ausgewiesen. Ab-
bildung 4-8 zeigt, dass das Investitionsniveau von 2002 bis 2009 anndaherungsweise konstant
auf einem Niveau von etwa 10 Millionen Euro geblieben ist, bevor es in 2010 und 2011 zu
einem sprunghaften Anstieg der Investitionen auf durchschnittlich 15 Millionen Euro kam.

Abbildung 4-8
Investitionen der Strom-Verteilnetzbetreiber ab 2002 (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)

Lo -
o -
Lr)_
O_
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
_ kalkulatorisch zu AKHK
I <aikulatorisch zu Tagesneuwerten
2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Kalkulatorisch zu
AKHK
) 243 (20,2 |17,8 | 21,8 | 24,1 | 24,6 |26,2 |30,6 |48,3 | 43,0 | 28,9
Standardabweichung
[Mio. Euro]
Kalkulatorisch zu Ta-
gesneuwerten
. 28,7 | 23,8 | 20,8 | 25,1 |26,7 |266 |275 |32,7 |51,3 |43,8 |289
Standardabweichung
[Mio. Euro]

Vergleicht man die Investitionsquoten der Strom-Verteilnetzbetreiber von 2006 bis 2012,

zeichnet sich ein dhnliches Bild ab Abbildung 4-9. Die kalkulatorischen Investitionsquoten zu
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historischen AKHK und Tagesneuwerten verlaufen bis 2009 auf einem relativ konstanten Ni-
veau von 2 bis 2,5 Prozent. In 2010 und 2011 steigen diese auf ein Niveau von 2,5 beziehungs-
weise 3 Prozent an und pendeln sich in 2012 wieder bei 2 bis 2,5 Prozent ein. Die handels-
rechtliche Investitionsquote liegt bis 2009 bei ca. 10 Prozent, steigt in 2010 auf 13,5 Prozent
und sinkt bis 2012 auf 12 Prozent ab. Uber den Zeitraum 2006 bis 2012 weist die kalkulatori-
sche Investitionsquote inklusive inflationsbereinigten Wartungs- und Instandhaltungskosten
mit Ausnahme eines geringen Anstiegs von 2009 bis 2011 von unter 0,5 Prozent eine fallende
Tendenz auf. Beginnend bei einem Niveau von 5,5 Prozent in 2006 fillt die Investitionsquote

auf knapp 4 Prozent in 2012.

Wahrend die Investitionsquote angibt, wie viel Prozent des Sachanlagevermoégens im betrach-
teten Jahr neu investiert wird, gibt die Reinvestitionsquote Informationen dariiber, ob das
Sachanlagevermogen in einem Jahr gewachsen ist. Ein Wert von mehr (weniger) als 100 Pro-
zent beschreibt einen Zuwachs (eine Verringerung) des Sachanlagevermogens in einem Jahr.
Abbildung 4-9 gibt einen Uberblick tiber die Entwicklung der durchschnittlichen Reinvestiti-
onsquote der Strom-Verteilnetzbetreiber iber den Analysezeitraum. Die kalkulatorischen Re-
investitionsquoten liegen im gesamten Zeitraum 2006 bis 2012 unter 100 Prozent. Sie bewe-
gen sich in einem Bereich von 61 Prozent in 2008 (Reinvestitionsquote zu Tagesneuwerten)
bis 98 Prozent in 2011 (Reinvestitionsquote zu historischen AKHK). Einzig die handelsrechtli-
chen Reinvestitionsquoten steigen nach 2009 auf einen Wert von lGber 100 Prozent. Die han-
delsrechtliche Reinvestitionsquote liegt im Jahr 2010 bei 142 Prozent und in 2011 sowie 2012

bei etwa 130 Prozent.
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Abbildung 4-9
Investitionsquote der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

15

10

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ handelsrechtlich

I < kulatorisch zu AKHK

_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inkl. Wul

2006 2007 2008 2009 2010 2011

2012

Handelsrechtlich
Standardabweichung 5,8 5,2 6,2 6,9 6,0

[in Prozent]

53

Kalkulatorisch zu AKHK
Standardabweichung 1,3 1,1 1,1 1,1 1,3 1,4

[in Prozent]

1,2

Kalkulatorisch zu Tages-

neuwerten

Standardabweichung 11 0, 0,3 0,3 11 12

[in Prozent]

1,0

Kalkulatorisch zu Tages-

neuwerten inkl. Wul

Standardabweichung 3.7 34 3.0 29 3.0 25

[in Prozent]

2,6
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Abbildung 4-10
Reinvestitionsquote der Strom-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

150
|

100
|

50
|

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ handelsrechtlich
B <aikulatorisch AKHK

_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Handelsrechtlich
Standardabweichung 45,7 44,1 62,8 74,0 65,9 63,5

[in Prozent]

Kalkulatorisch zu AKHK
Standardabweichung 45,8 37,6 39,4 37,1 42,8 44,3 35,8
[in Prozent]

Kalkulatorisch zu Tages-

neuwerten
. 40,4 32,5 29,5 30,4 34,8 37,5 29,5
Standardabweichung

[in Prozent]

Neben der Erfassung der gesamten jahrlichen Investitionen wurden die Netzbetreiber auch
nach einer Differenzierung in Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen gefragt. So erfolgt die Er-
weiterung des bestehenden Netzes in der Regel auf Grund gesetzlicher Vorgaben. Wenn dabei
aus Sicht des Netzbetreibers das fir Investitionen insgesamt verfligbare Investitionsbudget
konstant bleibt (beziehungsweise bleiben muss), so wiirde ein Anstieg der Erweiterungsinves-

titionen — beispielsweise infolge des zunehmenden Anschlusses von EEG-Anlagen — zu Lasten
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der Ersatzinvestitionen gehen, wahrend die Investitionsaufwendungen insgesamt unveran-
dert blieben. In diesem Fall kénnte etwa kein Zusammenhang zwischen den gesamten Inves-

titionen und dem Anschluss von EEG-Anlagen festgestellt werden.

Allerdings liegen nicht alle befragten Netzbetreiber entsprechende Angaben zur Differenzie-
rung der Investitionen vor, beispielsweise weil die einzelnen Investitionen nicht systematisch
als Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen erfasst werden. Zudem sind auch die vorhandenen
Angaben nicht immer konsistent in dem Sinn, dass die Summe aus Ersatz- und Erweiterungs-
investitionen den gesamten Investitionen entspricht. So haben selbst bei Berlicksichtigung
von Angaben mit Abweichungen von bis zu drei Prozent lediglich 47 der insgesamt 109 Strom-
Verteilnetzbetreiber (47 Prozent aller Netzbetreiber) konsistente Angaben liber den gesamten
Zeitraum gemacht. Berlicksichtigt man zudem auch die Angaben von Netzbetreibern, die fir
ein Jahr inkonsistente Angaben gemacht haben, so steigt die Zahl der Netzbetreiber mit ent-

sprechend verwertbaren Angaben auf 59 (54 Prozent).

Die so verfiigbaren Angaben geben erste Hinweise auf die Anderungen von Ersatz- und Erwei-
terungsinvestitionen im Untersuchungszeitraum (Abbildung 4-11). So teilt sich die Investiti-
onsquote im Durschnitt zu etwa gleichen Teilen auf beide Komponenten auf, wobei der Ver-
lauf der drei Quoten im Durchschnitt der hier betrachteten 59 Netzbetreiber in etwa dem in
Abbildung 4-9 beschriebenen Durchschnitt der Investitionsquote lber alle 109 Netzbetreiber
entspricht. Auch die durchschnittlichen Ersatz- und Erweiterungsinvestitionsquoten verlaufen
bis 2009 auf relativ konstantem Niveau, steigen in 2010 und 2011 leicht an und sinken in 2012
wieder auf das vorherige Niveau ab. Dabei ist zunachst nicht zu erkennen, dass eine der beiden

Quoten grundsatzlich starker variiert.

Weiterhin wurde von den Netzbetreibern eine Differenzierung von EEG-bedingten Investitio-
nen abgefragt. Diese Angaben waren jedoch nicht konsistent und konnten somit fiir die Un-
tersuchung nicht herangezogen werden. Aufgrund der abgefragten Strukturparameter konn-
ten die Netzveranderungen durch den EEG-Ausbau jedoch angemessen in der Untersuchung

berlicksichtigt werden.
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Abbildung 4-11
Investitionsquoten der Strom-Verteilnetzbetreiber (kalkulatorisch zu AKHK, arithmetische Mittel-
werte fiir 59 VNBs, in Prozent)

3,50%
3,00%
2,50%
2,00%

1,50%

1,00%
0,50% I
0,00%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

m Gesamtinvestitionsquote
m Ersatzinvestitionsquote
m Erweiterungsinvestitionsquote

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gesamtinvestitionsquote
Standardabweichung 1,37 1,08 1,35 1,22 1,70 1,34 1,18
[in Prozent]

Ersatzinvestitionsquote
Standardabweichung 1,24 0,77 0,98 1,11 1,18 1,18 1,00
[in Prozent]

Erweiterungsinvestitions-

quote

Standardabweichung 1,14 1,01 1,22 0,90 1,40 1,02 0,95

[in Prozent]

Ob hohere Erweiterungsinvestitionen (Uiberwiegend) zu Lasten der Ersatzinvestitionen erfol-
gen, kann auf Basis der Korrelation zwischen den beiden Quoten analysiert werden. Wenn
ungeachtet der zu tatigenden Erweiterungsinvestitionen die insgesamt verfiigbaren Budgets

fir die meisten Netzbetreiber konstant bleiben (beziehungsweise nicht angepasst werden
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kénnen), so waren die entsprechenden Investitionsquoten hoch und negativ korreliert (das
heillt, die Korrelationskoeffizienten gehen gegen -1). Tatsachlich sind die auf die einzelnen
Jahre bezogenen Korrelationskoeffizienten auch alle negativ, jedoch nicht besonders hoch
korreliert (allesamt > -0,5 siehe Tabelle 3-2). Auch die Signifikanz dieser Korrelation, das heif3t
die Wahrscheinlichkeit, dass die ausgewiesene negative Korrelation tatsachlich vorliegt, ist
nicht in allen Jahren gegeben.?! Somit liefern die verfiigbaren Informationen keinen eindeuti-
gen Anhaltspunkt fir einen systematisch negativen Zusammenhang zwischen Ersatz- und Er-
weiterungsinvestitionsquoten. Vor diesem Hintergrund erscheint es gerechtfertigt, das Inves-
titionsverhalten der Verteilnetzbetreiber auf Basis der gesamten Investitionsquote, die fir je-

den Verteilnetzbetreiber der Stichprobe vorliegt, abzubilden.

Tabelle 4-2
Korrelation zwischen den Quoten der Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Korrelationskoeffizient -0,30** | -0,29** | -0,26* -0,28** | -0,14 -0,27** | -0,28**
Signifikanz 0,0233 |0,0306 |0,0511 |0,0336 |0,294 |0,0402 |0,0365
(p-Werte)
kol bedeutet, dass der Korrelationskoeffizient zum 1-Prozent Niveau signifikant ist;
*x bedeutet, dass der Korrelationskoeffizient zum 5-Prozent Niveau signifikant ist;
* bedeutet, dass der Korrelationskoeffizient zum 10-Prozent Niveau signifikant ist.

21 pje graphische Darstellung dieses Zusammenhangs zwischen Ersatz- und Erweiterungsinvestitionsquote findet sich im An-

hang.
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4.2.2 Gas

4.2.2.1 Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitit, Eigenkapitalrendite, Anlagenalter und

Anlagenabnutzungsgrad

Abbildung 4-12 zeigt die Entwicklung der durchschnittlichen Umsatzerlose aus Netzentgelten
der Gas-Verteilnetzbetreiber. Im Jahr 2006 lagen diese bei 34 Millionen Euro, sanken in den
beiden Folgejahren auf etwa 28 Millionen und stiegen von 2009 bis 2010 wieder auf 36 Milli-
onen Euro an. Zum Ende des untersuchten Zeitfensters gab es einen erneuten Riickgang auf
33 Millionen Euro im Jahr 2012. Eine weitergehende Interpretation dieser Umsatzentwicklung

ist schwierig, da diese aufgrund der Nutzung von Gas im Warmemarkt auch stark temperatur-

abhangig ist.

Abbildung 4-12

Umsatzerl6se aus Netzentgelten der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio.

Euro)
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Mittelwert [Mio. Euro] 33,5 28,6 28,9 31,7 36,4 33,1 32,2
Standardabweichung [Mio. Euro] 74,6 62,7 61,6 68,5 78,6 70,1 68,6

Die inflationsbereinigten Gewinne der Gas-Verteilnetzbetreiber sind in Abbildung 4-13 darge-

stellt. Sie weisen keine klaren Trends auf. So gingen die durchschnittlichen Gewinne von 7,6
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Millionen Euro in 2006 auf 3,4 Millionen in 2008 zuriick, sprangen in 2009 auf 11,4 Millionen

an, um in 2010 und 2011 erneut zu fallen. In 2011 sanken die Gewinne auf einen Wert von 7,6

Millionen und stiegen im Jahr 2012 auf im Mittel ca. 10 Millionen Euro an.

Abbildung 4-13

Gewinne der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)

20
1

15

10

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Mittelwert [Mio. Euro] 7,6 6,1 3,4 11,4 8,7 7,6 9,9
Standardabweichung [Mio. Euro] 14,1 16,0 12,7 31,1 19,5 18,4 22,4

Abbildung 4-14 zeigt die durchschnittliche Entwicklung der Umsatzrentabilitat der Gas-Ver-
teilnetzbetreiber im Zeitraum 2006 bis 2012. Die durchschnittliche Umsatzrentabilitat ist von
2006 (25,2 Prozent) bis 2008 (12,6 Prozent) kontinuierlich gefallen und stieg im Jahr 2009 wie-

der deutlich auf 22 Prozent an. In den Folgejahren war ein leicht rlicklaufiger Trend zu be-

obachten, im Jahr 2012 betrug die Umsatzrentabilitat im Durchschnitt 19 Prozent.
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Abbildung 4-14

Umsatzrentabilitat der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Mittelwert [in Prozent] 25,2 18,7 12,6 22,0 20,3 19,9 19,0
Standardabweichung [in Prozent] 10,8 13,8 12,5 12,8 11,6 10,8 11,2
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Abbildung 4-15
Eigenkapitalrendite der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Mittelwert [in Prozent] 25,6 17,0 13,3 22,9 22,8 21,0 19,5

Standardabweichung [in Prozent] 13,7 13,3 17,3 14,7 14,7 13,4 13,1

Die Entwicklung der Eigenkapitalrendite der Gas-Verteilnetzbetreiber hangt eng mit der Ent-
wicklung der Gewinne zusammen. Auch hier ist kein klarer Trend zu erkennen. Zu Anfang des
Analysezeitraums erwirtschafteten die Verteilnetzbetreiber eine Rendite von 25,6 Prozent.
Von 2007 bis 2008 ist diese jedoch auf fast die Halfte gesunken und betrug im Jahr 2008 nur
noch 13 Prozent. Von 2008 bis 2010 stieg sie auf 22,8 Prozent an. Im Jahr 2012 betrug sie
knapp 20 Prozent.

Der positive Anstieg der Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitdt und Eigenkapitalrendite
ab 2009 fiel zeitlich zusammen mit der Einfiihrung der Anreizregulierung fiir Gas-Verteilnetz-
betreiber. Es bleibt zu klaren ob dieser Zusammenhang in der weitergehenden Analyse des

Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber in Abschnitt 5.4 bestatigt werden kann.

Mit Blick auf die hier angegebene Eigenkapitalrentabilitat ist schlieBlich anzumerken, dass

diese auf Basis von Angaben aus GuV und Bilanz berechnet wurde. Beim Vergleich dieser han-
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delsrechtlich ermittelten Eigenkapitalrentabilitdt mit den auf kalkulatorischer Basis berechne-
ten Investitionen ergibt sich daher zwangslaufig eine Inkonsistenz. Im Vergleich zu den Strom-
Verteilnetzbetreibern dirfte diese hier auch starker ins Gewicht fallen (das heilt, die Aussa-
gekraft der Hohe der Eigenkapitalrentabilitdt reduzieren), da sich handelsrechtliche und kal-
kulatorische Investitionen teilweise deutlich unterscheiden (vergleiche Abbildung 4-18). Die
hier ausgewiesene Eigenkapitalrentabilitat wird daher in der nachfolgenden Analyse als Indi-
kator zur Entwicklung der Rendite im Untersuchungszeitraum betrachtet. Aussagen zur Aus-
kommlichkeit der Regulierung beziehungsweise der unter der Anreizregulierung erzielten Ei-
genkapitalrendite kénnen auf Basis dieser Angaben nicht gemacht werden. Auch hier sei noch-
mal erwahnt, dass bei der Bestimmung der Eigenkapitalrenditen nicht nur die Hohe der erziel-
ten Gewinne, sondern auch die zu Grunde liegende Bezugsbasis relevant ist. Diese kann bei-
spielsweise bei den handelsrechtlichen Renditen stark durch Sonderfaktoren gepragt sein.
Eine hohe handelsrechtliche Eigenkapitalverzinsung ist daher nicht zwangslaufig mit einem
Uiberhohten Gewinn gleichzusetzen. Fir die Untersuchung im Rahmen dieses Gutachtens ist
jedoch weniger die absolute Hohe der Renditen von Interesse als die Entwicklung der Kenn-

zahl auf der Zeitachse.

Die beiden folgenden Abbildungen zeigen schliefllich die Entwicklung des durchschnittlichen
Alters und Abnutzungsgrads der Anlagen an. Wie schon bei den Strom-Verteilnetzbetreibern

in Abschnitt 3.2.1.1 beobachtet, steigen beide im Untersuchungszeitraum stetig an.
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Abbildung 4-16

Anlagenalter der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Jahren)
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2006 | 2007 |2008 |2009 |2010 | 2011 | 2012
Mittelwert [Jahre] 15,1 15,4 16,0 16,7 17,2 17,8 18,3
Standardabweichung [Jahre] 4,1 4,6 4,6 4,5 4,6 4,6 4,7

Abbildung 4-17

Anlagenabnutzungsgrad der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2006 | 2007 | 2008 |2009 |2010 | 2011 | 2012
Mittelwert [in Prozent] 36,3 37,3 38,9 40,6 41,9 43,5 44,8
Standardabweichung [in Prozent] 9,2 10,3 10,2 10,0 9,9 9,8 10,1
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4.2.2.2 Investitionen, Investitionsquote und Reinvestitionsquote

Abbildung 4-18 stellt die Entwicklung der Investitionstatigkeit der Gas-Verteilnetzbetreiber im
Mittel Gber die Zeit dar. Wahrend die handelsrechtlichen Investitionen stark fluktuieren und
zwischen 3 Millionen Euro in 2009 und 12 Millionen Euro in 2007 schwanken, bewegen sich
die kalkulatorischen Investitionen zu historischen AKHK und zu Tagesneuwerten im Zeitraum
2006 bis 2012 innerhalb einer vergleichsweise engen Bandbreite von vier und sechs Millionen
Euro. Die kalkulatorischen Investitionen zu Tagesneuwerten inklusive Wartungs- und Instand-
haltungskosten (Wul) bewegen sich in einem Feld zwischen 8 Millionen und 11 Millionen Euro.
Man kann daraus schlieflen, dass die Wul - also die Differenz zwischen den kalkulatorischen
Kosten inklusive und exklusive Wul - nicht nur einen grofRen Kostenblock innerhalb der Erwei-
terung und Instandhaltungskosten ausmachen, sondern auch deutlich groBeren Schwankun-

gen unterworfen sind als die Investitionen.

Auffallig ist der Unterschied zwischen handelsrechtlichen und kalkulatorischen Investitions-
grofRen in Abbildung 4-18. Verursacht wird die hier beobachtete Differenz durch Unterschiede
in der handelsrechtlichen und kalkulatorischen Bewertung der Sachanlagegliter. Wahrend die
handelsrechtliche Bewertung in Bilanz und GuV zumeist auf Restbuchwerten nach Abzug der
Abschreibungen basiert, erfolgt die kalkulatorische Bewertung entweder auf Basis der An-
schaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten im jeweiligen Jahr oder auf Basis von Tages-
neuwerten (vergleiche Abschnitt 4.1). Dennoch sind die starken Abweichungen in Abbildung
3 18 bemerkenswert, insbesondere auch im Vergleich mit der Entwicklung handelsrechtlicher
und regulatorischer Investitionsgroflen bei den Strom-Verteilnetzbetreibern (vergleiche Ab-
bildung 4-7). Eine weitere Analyse der zugrunde liegenden Ursachen erfordert einen umfang-
reicheren Einstieg in die relevante Praxis der Bilanzierung von Anlagegitern. Dies Ubersteigt
allerdings den Aufwand im Rahmen dieser Studie. Aus diesem Grund muss in der nachfolgen-
den Analyse des Investitionsverhaltens der Gas-Verteilnetzbetreiber wesentlich starker auf
regulatorische InvestitionsgroRen zurtickgegriffen werden als es bei Strom-Verteilnetzbetrei-

bern der Fall ist.

60



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

4 Kennzahlenanalyse zum Investitionsverhalten

Abbildung 4-18
Investitionen der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)

Yo
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ handelsrechtlich

B <alkulatorisch zu AKHK

_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inkl. Wul

Jahr 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Handelsrechtlich

] ) 19,6 | 63,7 | 9,4 9,9 | 10,8 | 39,0
Standardabweichung [Mio. Euro]

Kalkulatorisch zu AKHK

] ] 9,6 9,5 8,4 8,6 9,2 8,8 9,5
Standardabweichung [Mio. Euro]

Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
] ) 10,9 | 10,5 | 8,9 9,2 9,7 9,0 9,5
Standardabweichung [Mio. Euro]

Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inkl. Wul
23.7 | 23.3 | 20.0 | 20.5 | 25.3 | 23.9 | 21.9

Standardabweichung [Mio. Euro]

Abbildung 4-19 zeigt die Investitionen der Gas-Verteilnetzbetreiber von 2002 bis 2012 bewer-
tet zu historischen AKHK und zu Tagesneuwerten. Mit Hilfe dieser weiter in die Vergangenheit
reichenden Datenreihen der Investitionen soll ein Eindruck tGber den langfristigen Trend der
Investitionen geliefert werden. Unabhangig von der Wahl der Berechnungsmethode - Histori-
sche AKHK oder Tagesneuwerten - ist ein deutlicher Abwartstrend der Investitionen von Be-
ginn der Zeitreihe bis 2008 zu erkennen. Die Hohe der Investitionen sinkt von etwa 6 Millionen

Euro zu AKHK beziehungsweise 7 Millionen Euro zu Tagesneuwerten auf rund 4 Millionen Euro
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(sowohl zu AKHK als auch zu Tagesneuwerten) im Jahr 2008. Ab 2008 bis zum Ende der Zeit-

reihe in 2012 halten sich die Investitionen der Gas-Verteilnetzbetreiber relativ konstant auf

diesem Wert. Im Jahr 2012 ist wiederum ein leichter Anstieg der Investitionen zu verzeichnen.

Abbildung 4-19

Investitionen der Gas-Verteilnetzbetreiber ab 2002 (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ kalkulatorisch zu AKHK

B <alkulatorisch zu Tagesneuwerten

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Kalkulatorisch zu
AKHK

. 13,1 | 11,4 | 9,6 10,3 | 9,6 9,5 8,4 8,6 9,2 8,8 9,5
Standardabweichung
[Mio. Euro]
Kalkulatorisch zu Ta-
gesneuwerten

. 15,4 | 13,5 | 11,3 (12,0 | 10,9 | 10,5 | 8,9 9,2 9,7 9,0 9,5
Standardabweichung
[Mio. Euro]

In Abbildung 4-20 werden die Investitionsquoten der Gas-Verteilnetzbetreiber dargestellt.

Legt man die kalkulatorischen Investitionen zu AKHK oder zu Tagesneuwerten zu Grunde, sin-

ken die Investitionsquoten der Unternehmen von Uber 2 Prozent in 2006 auf unter 2 Prozent

nach beiden Bewertungsmethoden in 2012. Die Investitionsquote inklusive Wul fallt von liber
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4,5 Prozent in 2006 auf unter 4 Prozent in 2012. Die kalkulatorischen Investitionsquoten be-
wegen sich damit dhnlich zu den absoluten Investitionszahlen (Abbildung 4-18). Bei den han-
delsrechtlichen Investitionsquoten hingegen ist ein ganzlich anderes Muster als in Abbildung
4-18 zu erkennen. Die handelsrechtliche Investitionsquote erreicht ihren Hochstwert im Zeit-
raum 2007 bis 2012 mit rund 8,5 Prozent im Jahr 2010. Der niedrigste Wert der handelsrecht-

lichen InvestitionsgrofRe wird im Jahr 2008 mit etwa 7 Prozent erreicht.

Abbildung 4-20
Investitionsquote der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ handelsrechtlich

I < kulatorisch zu AKHK

_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inkl. Wul

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Handelsrechtlich Standardabweichung
. 6,4 4.4 5,2 7,0 5,0 4,5
[in Prozent]

Kalkulatorisch zu AKHK Standardabweichung

) 1,3 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 0,9
[in Prozent]

Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten Standardab-
weichung 1,1 0,8 0,8 0,7 1,1 0,8 0,8
[in Prozent]

Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten inkl. Wul
Standardabweichung 2,8 2,6 2,1 2,3 2,8 2,4 2,2
[in Prozent]
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Abbildung 4-21
Reinvestitionsquote der Gas-Verteilnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)
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_ handelsrechtlich
_ kalkulatorisch zu AKHK

_ kalkulatorisch zu Tagesneuwerten

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Handelsrechtlich
Standardabweichung 37,3 28,1 28,4 | 30,8 24,7 25,3
[in Prozent]

Kalkulatorisch zu AKHK
Standardabweichung 45,9 38,5 36,9 35,0 |41,7 35,6 | 36,6
[in Prozent]

Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten
Standardabweichung 41,7 32,5 29,7 28,3 35,8 26,6 | 29,5

[in Prozent]

Abbildung 4-21 stellt die Entwicklung der Reinvestitionsquote Uber die Zeit dar. Eine Reinves-
titionsquote Uber 100 Prozent beschreibt einen Zuwachs des Sachanlagevermdgens in dem
entsprechenden Jahr, eine Quote unter 100 Prozent fiir eine Verringerung des Sachanlagever-
mogens. Das durchschnittliche Sachanlagevermogen folgt einem riicklaufigen Trend von 2006
bis 2012. Nach allen drei Berechnungsstandards liegt die Reinvestitionsquote fiir Gas-Verteil-
netzbetreiber im gesamten Zeitraum stets unter 100 Prozent. Legt man handelsrechtliche In-

vestitionen zu Grunde, finden sich ein Tiefstwert von 45 Prozent in 2007 und ein Hochstwert
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von 60 Prozent in 2011. Die kalkulatorischen Reinvestitionsquoten fallen mit Ausnahme vom
Jahr 2010 jeweils kontinuierlich ab. Wahrend sie nach AKHK und nach Tagesneuwerten im Jahr
2006 noch 100 beziehungsweise 85 Prozent betragen, fallen sie bis zum Jahr 2012 auf 71 Pro-
zent (nach AKHK) beziehungsweise 55 Prozent (nach Tagesneuwerten). Die Kennzahl auf Basis
der AKHK ist dabei stets groRRer als auf Basis von Tagesneuwerten. Dies spiegelt die zumeist

ricklaufige Entwicklung der Preisindizes fur Anlagegruppen im Untersuchungszeitraum wider.

Analog zu den Strom-Verteilnetzbetreibern wurden auch Gas-Verteilnetzbetreiber nach einer
Differenzierung in Ersatz- beziehungsweise Erweiterungsinvestitionen gefragt. Erneut liegen
nicht fir alle Netzbetreiber entsprechende Angaben zur Differenzierung der Investitionen vor,
und auch hier sind die vorhandenen Angaben nicht immer konsistent. EinschlieRlich der An-
gaben, bei denen die Summe aus Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen um hochstens drei
Prozent von den Gesamtinvestitionen abweicht, liegen konsistente Angaben fiir 35 der insge-
samt 68 Gas-Verteilnetzbetreiber (51 Prozent aller Netzbetreiber) vor. Werden auch die An-
gaben von Netzbetreibern beriicksichtigt, die nur in einem der sieben Jahre des Untersu-
chungszeitraums inkonsistente Angaben gemacht haben, so liegen fiir 44 Netzbetreiber (65

Prozent) verwertbare Angaben vor.

Weiterhin wurde von den Netzbetreibern eine Differenzierung von EEG-bedingten Investitio-
nen abgefragt. Diese Angaben waren jedoch nicht konsistent und konnten somit fiir die Un-
tersuchung nicht herangezogen werden. Aufgrund der abgefragten Strukturparameter konn-
ten die Netzveranderungen durch den EEG-Ausbau jedoch angemessen in der Untersuchung

berlicksichtigt werden.

Der Verlauf der Investitionsquoten dieser 44 Verteilnetzbetreiber entspricht im Durchschnitt
der zuvor in Abbildung 4-20 gezeigten Entwicklung fiir den Durschnitt (iber alle 68 Netzbetrei-
ber. Insbesondere sinken die Quoten von 2006 bis 2008 leicht ab, steigen in den nachsten
beiden Jahren an und gehen in 2011 und 2012 wieder etwas zurlick. Die Quoten fiir Ersatz-
und Erweiterungsinvestitionen zeichnen diesen Verlauf entsprechend nach, wobei Erweite-

rungsinvestitionen im Jahr 2010 relativ starker ansteigen als Ersatzinvestitionen.
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Abbildung 4-22
Investitionsquoten der Gas-Verteilnetzbetreiber (kalkulatorisch zu AKHK, arithmetische Mittel-
werte fiir 44 VNBs, in Prozent)
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

m Gesamtinvestitionsquote
m Ersatzinvestitionsquote
m Erweiterungsinvestitionsquote

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Gesamtinvestitionsquote
Standardabweichung 1,10 | 0,77 |0,81 1,24 1,96 | 0,91 1,80
[in Prozent]

Ersatzinvestitionsquote
Standardabweichung 0,95 0,67 |0,83 0,85 0,86 | 0,55 1,15
[in Prozent]

Erweiterungsinvestitionsquote
Standardabweichung 0,80 |0,66 |0,53 0,87 1,54 | 0,83 0,91
[in Prozent]

Auf Basis der Korrelation zwischen den beiden Quoten wird auch hier analysiert, ob héhere
Erweiterungsinvestitionen (Uberwiegend) zu Lasten der Ersatzinvestitionen erfolgen. Wie sich

zeigt sind die Quoten in den Jahren 2009, 2010 und 2012 positiv korreliert und auch in den
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Ubrigen Jahren nicht hoch negativ korreliert (Tabelle 3-1). Insgesamt ist daher ein systemati-

scher Zusammenhang zwischen Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen bei Gas-Verteilnetzbe-

treibern unwahrscheinlich.?? Somit ist es auch hier gerechtfertigt, das Investitionsverhalten

der Verteilnetzbetreiber auf Basis der fiir jeden Verteilnetzbetreiber der Stichprobe vorliegen-

den gesamten Investitionsquote abzubilden.

Tabelle 4-3

Korrelation zwischen den Quoten der Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Korrelationskoeffizient | -0,10 -0,34** | -0,35** | 0,04 0,25 -0,17 0,51 %**
(Sr')gc\'/f::?:)z 0,5226 | 0,0237 |0,0246 |0,773 |0,1137 |0,266 | 0,0004
kol bedeutet, dass der Korrelationskoeffizient zum 1-Prozent Niveau signifikant ist;
** bedeutet, dass der Korrelationskoeffizient zum 5-Prozent Niveau signifikant ist;
* bedeutet, dass der Korrelationskoeffizient zum 10-Prozent Niveau signifikant ist.

4.3 Ubertragungs- und Fernleitungsnetzbetreiber

Ubertragungs- und Fernleitungsnetzbetreiber sind Unternehmen, die Strom oder Gas Uber

groflere Distanzen und zwischen Regionen transportieren. Analog zur Analyse der Verteilnetz-

betreiber im vorangegangenen Abschnitt 4.2 umfasst die deskriptive Analyse zu den Ubertra-

gungs- und Fernleitungsnetzbetreiber die folgenden Indikatoren und Kennzahlen:

e Umsatzerlose

e Gewinn

e Eigenkapitalrendite
e Umsatzrentabilitat
e Investitionen

e [nvestitionsquote

e Reinvestitionsquote

22 Die entsprechende graphische Darstellung dieses Zusammenhangs findet sich im Anhang.
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In Abschnitt 4.2.1 werden diese Kennzahlen fiir die Strom-Ubertragungsnetzbetreiber und in
Abschnitt 4.2.2 fiir die Gas-Fernleitungsnetzbetreiber dargestellt. Mit insgesamt vier Ubertra-
gungs- und 12 Fernleitungsnetzbetreibern ist die Anzahl der im Rahmen dieser Untersuchung
beriicksichtigten Unternehmen jedoch zu gering, um — analog zum Vorgehen bei den Verteil-
netzbetreibern — das Investitionsverhalten dieser Unternehmen im Rahmen einer Regressi-
onsanalyse umfassend zu untersuchen. Daher werden in jedem Abschnitt auch mégliche Zu-
sammenhange zwischen Kennzahlen zu Investitionen und den tbrigen Kennzahlen sowie zwi-
schen dem Investitionsverhalten und dem Anlagenzustand (Anlagenalter und Anlagenabnut-
zungsgrad) beziehungsweise zwischen dem Investitionsverhalten und wichtigen Strukturpara-
metern zur Versorgungsaufgabe untersucht. Als relevante Strukturparameter zu den jeweili-

gen Versorgungsaufgaben werden folgende Angaben beriicksichtig:
o Ubertragungsnetzbetreiber:

e Stromkreislange,

e EEG-Anlagen und

o Installierte Dezentrale Erzeugungsleistung.

e Fernleitungsnetzbetreiber:

Flache des versorgten Gebietes,

Anzahl der Ausspeisepunkte,

Netzlange und
e Jahreshochstlast.

SchliefRlich wird in der Analyse auch explizit untersucht, ob es im Untersuchungszeitraum
(2006 bis 2012) Strukturbriiche ab dem Jahr 2010 feststellbar sind, die moglicherweise auf die

Einflhrung der Anreizregulierung zuriickzufiihren sein kénnten.

4.3.1 Strom

Verantwortlich fiir die (iberregionale Stromversorgung und die Ubertragung im Héchstspan-

nungsnetz in Deutschland sind die folgenden vier Ubertragungsnetzbetreiber:

e 50Hertz Transmission GmbH
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e Amprion GmbH
e TenneT TSO GmbH
e TransnetBW GmbH

Den Ubertragungsnetzbetreibern sind vier Regionen, sogenannten Regelzonen, zugeordnet
(Abbildung 4-23). Aufgabe der Ubertragungsnetzbetreiber ist es, eine sichere und zuverlissige
Stromversorgung in Deutschland zu gewahrleisten. Im Rahmen der deutschen Energiewende
sind die Ubertragungsnetzbetreiber auRerdem zentrale Akteure bei der Integration von Strom
aus erneuerbaren Energien. So betreiben zwei der vier Ubertragungsnetzbetreiber - TenneT
und 50Hertz - neben dem Ubertragungsnetz an Land auch die Anbindung von Offshore-Wind-

parks in der Nord- beziehungsweise Ostsee an das deutsche Stromnetz.

Abbildung 4-23
Regelzonen der Ubertragungsnetzbetreiber in Deutschland

EOHertz

TenneT

ElHertz

Amprion

TennaT

TransnetBW

Quelle: Netzentwicklungsplan Strom 2014%

Die betriebswirtschaftlichen Kennzahlen der Ubertragungsnetzbetreiber werden in der vorlie-
genden deskriptiven Analyse in Form von Mittelwerten dargestellt. Eine Bewertung auf ein-

zelbetriebliches Basis wurde ebenfalls durchgefiihrt. Die Ergebnisse kdnnen hier jedoch nicht

23 Netzentwicklungsplan Strom 2014: Erster Entwurf der Ubertragungsnetzbetreiber.
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explizit dargestellt werden. Da im Falle eines Netzbetreibers erst ab dem Jahr 2009 Daten zur
Verflgung stehen, wird bei der Darstellung der Mittelwerte zwischen zwei Gruppierungen un-

terschieden, um Vergleichbarkeit Gber die Zeit zu gewahrleisten:
e Mittelwerte fiir drei Ubertragungsnetzbetreiber von 2006 bis 2012
e Mittelwerte aller vier Ubertragungsnetzbetreiber von 2009 bis 2012

Eine AusreiBeranalyse bei den Ubertragungsnetzbetreibern entfillt aufgrund der geringen

Fallzahl.

4.3.1.1 Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitdt und Eigenkapitalrendite

Die durchschnittlichen realen Umsatzerlose aus Netzentgelten bewegen sich im Analysezeit-
raum auf einem Niveau von etwa 500 Millionen Euro. In den Jahren 2010 und 2011 sinken die
durchschnittlichen Umsatzerlose auf knapp unter 500 Millionen Euro, steigen im Jahr 2012
aber wieder bis auf 600 Millionen Euro an. Im Sample basierend auf vier Netzbetreibern (2009
bis 2012) liegen die Umsatzerldse insgesamt etwas hoher als im Sample basierend auf drei

Netzbetreibern, einen signifikanten Niveauunterschied gibt es jedoch nicht.

Abbildung 4-24
Umsatzerldse real aus Netzentgelten der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in

Mio. Euro)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ Mittelwerte basierend auf 3 Netzbetreibern
_ Mittelwerte basierend auf 4 Netzbetreibern
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Abbildung 4-25 zeigt die Entwicklung der durchschnittlichen realen Gewinne der Ubertra-
gungsnetzbetreiber von 2006 bis 2012. Der starke Riickgang der Gewinne in den Jahren 2007,
2008 und 2011 ist auf hohe Verluste einzelner Netzbetreiber zurlickzufihren. Im Durchschnitt
der drei Netzbetreiber steigen nach Verlusten in den Jahren 2007 und 2008 die Gewinne in
2009 und 2010 wieder deutlich an und erreichen im Jahr 2010 im Mittel Gber 100 Millionen
Euro. Nach einem erneuten Absinken im Jahr 2011 erreichen die durchschnittlichen Gewinne
im Jahr 2012 tber 150 Millionen Euro. Die Mittelwerte der vier Netzbetreiber seit 2009 ver-

laufen analog.

Abbildung 4-25
Gewinn real der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)

oal . — ‘.-I

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

I \ittelwerte basierend auf 3 Netzbetreibern
I \ittelwerte basierend auf 4 Netzbetreibern

Eine dhnliche zeitliche Entwicklung ist bei Umsatzrentabilitat (Abbildung 4-26) und Eigenkapi-
talrendite (Abbildung 4-27) zu beobachten. Die niedrigsten Werte werden in den Jahren 2007
und 2008 erreicht, was auf starke Riickgange von Umsatzrentabilitdt und Eigenkapitalrendite
einzelner Netzbetreiber zuriickzufihren ist. Auf die starken Rickgéange in den Jahren vor der
Wirtschaftskrise folgt 2009 und 2010 ein Anstieg der durchschnittlichen Umsatzrentabilitat
und Eigenkapitalrendite auf Gber 20 Prozent. Nach einem erneuten Absinken beider Kennzah-

len im Jahr 2011, werden in 2012 wieder Werte um die 20 Prozent erreicht.

Insgesamt weist keine der hier betrachteten Kennzahlen Anhaltspunkte fir einen Struktur-

bruch ab dem Jahr 2010 auf, der auf die Einfliihrung der Anreizregulierung zurtickzufiihren sein
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konnte. Die bei den Verteilnetzbetreibern angefiihrten Erlduterungen zur Auskdmmlichkeit
der Gewinne bzw. zur Bewertung der Rentabilititskennzahlen gelten fiir die Ubertragungs-

und Fernleitungsnetzbetreiber entsprechend.

Abbildung 4-26
Umsatzrentabilitit der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

oa. ‘I-I

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

I Vittelwerte basierend auf 3 Netzbetreibern
I Vittelwerte basierend auf 4 Netzbetreibern

Abbildung 4-27
Eigenkapitalrendite der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

o [ 'I-.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

I \ittelwerte basierend auf 3 Netzbetreibern
I \ittelwerte basierend auf 4 Netzbetreibern
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4.3.1.2 Investitionen, Investitionsquote und Reinvestitionsquote

Abbildung 4-28zeigt die Entwicklung der durchschnittlichen Investitionen iber den Analyse-
zeitraum. Es wird zwischen einer handelsrechtlichen InvestitionsgroSe und drei kalkulatori-
schen InvestitionsgroRen unterschieden. Bei den Mittelwerten basierend auf vier Netzbetrei-
bern (rechts) sind groRe Niveauunterschiede zwischen den unterschiedlichen Investitionsde-
finitionen zu beobachten. Die handelsrechtlichen InvestitionsgroRen sind relativ hoch und
steigen von 2010 bis 2012 stark an. 24 Investitionen basierend auf kalkulatorischen GréBen
hingegen bleiben nach 2009 relativ konstant auf einem Niveau, mit einem leichten Anstieg im
Jahr 2012. Im Falle der Mittelwerte basierend auf drei Netzbetreibern (links) steigen die In-
vestitionen zu kalkulatorischen GréRen bis zum Jahr 2010 an und bleiben danach relativ kon-
stant auf einem Niveau von etwa 150 Millionen Euro. Einen besonders hohen Anstieg der han-
delsrechtlichen und kalkulatorischen Investitionen gab es von 2007 auf 2008. Investitionen
inklusive Wartungs- und Instandhaltungskosten (Wul) bewegen sich seit Beginn des Analyse-
zeitraums relativ konstant auf einem Niveau um die 200 Millionen Euro. Daraus lasst sich
schlielRen, dass die durchschnittlichen Aufwendungen fir Wartungs- und Instandhaltungskos-
ten Uber die Zeit zurlickgefahren wurden. Die einzelbetriebliche Analyse hat gezeigt, dass dies
insbesondere auf den starken Riickgang der Wartungs- und Instandhaltungskosten eines ein-
zelnen Ubertragungsnetzbetreibers zuriickzufiihren ist. Anzeichen fiir einen systematischen
Rickgang der durchschnittlichen Investitionen nach 2010 als moégliche Folge der Anreizregu-

lierung sind in keinem der beiden Sample zu beobachten.

24 Handelsrechtliche Investitionen kdnnen fir diese Gruppe erst ab dem Jahr 2010 ausgewiesen werden, da diese unter Ver-
wendung der Bilanzwerte aus dem Vorjahr berechnet werden.
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Abbildung 4-28
Investitionen der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)

(1) Drei Ubertragungsnetzbetreiber (2006-2012) (2) Vier Ubertragungsnetzbetreiber (2009-2012)

e/ EEN

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012
I randelsrechtiich I handelsrechtiich
I «alkulatorisch zu AKHK I <aulatorisch zu AKHK
I Kalkulatorisch zu Tagesneuwerten I <alkulatorisch zu Tagesneuwerten

kalk. zu Tagesneuwerten inkl. Wul kalk. zu Tagesneuwerten inkl. Wul

Abbildung 4-29 zeigt die zeitliche Entwicklung der handelsrechtlichen und kalkulatorischen
Investitionsquoten lGber den Analysezeitraum. Auch hier wird zwischen Mittelwerten basie-
rend auf drei Netzbetreibern (links) und vier Netzbetreibern (rechts) unterschieden. Ahnlich
wie bei der Betrachtung der Investitionen in absoluten GroRRen ist ein Schub der Investitions-
quoten von 2007 auf 2008 zu beobachten. Ab 2008 bleiben die kalkulatorischen Investitions-
guoten zu historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten (AKHK) sowie zu Tagesneuwer-
ten relativ konstant auf einem Niveau. Bei der kalkulatorischen Investitionsquote inklusive in-
flationsbereinigten Wartungs- und Instandhaltungskosten ist nach 2009 ein leichtes Absinken
zu beobachten. Im Falle der Mittelwerte basierend auf allen vier Netzbetreibern sind bei kei-
ner der drei kalkulatorischen Investitionsquoten groRe Niveauanderungen in den Jahren 2009
bis 2012 zu beobachten. Die handelsrechtliche Investitionsquote ist in beiden Samples und
allen Jahren deutlich héher als die kalkulatorischen InvestitionsgrofRen. Der Trend ist im
Sample lber drei Netzbetreiber ab dem Jahr 2008 riicklaufig. Jedoch ist hier anzumerken, dass
die Bewertung des Sachanlagevermdogens bei handelsrechtlichen und kalkulatorischen Inves-
titionsgroRen unterschiedlich erfolgt (vergleiche Abschnitt 4.1), so dass beide nicht voll mitei-

nander vergleichbar sind.

Auch bei den Investitionsquoten ist kein systematisches Absinken der durchschnittlichen

Werte nach 2010 zu beobachten.
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Abbildung 4-29

Investitionsquote der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

(1) Drei Ubertragungsnetzbetreiber (2006-2012)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

_ handelsrechtilich
_ kalkulatorisch zu AKHK
_ kalkulatorisch zu TNW

kalkulatorisch zu TNW inkl. Wul

(2) Vier Ubertragungsnetzbetreiber (2009-2012)

2009 2010 2011 2012

_ handelsrechtilich
_ kalkulatorisch zu AKHK
I alkulatorisch zu TNW

kalkulatorisch zu TNW inkl. Wul (real)

Abbildung 4-30 zeigt die zeitliche Entwicklung der Reinvestitionsquote als Mittelwerte der

Ubertragungsnetzbetreiber. Analog zur Entwicklung der Investitionsquote ist auch hier ein

starker Anstieg von 2007 auf 2008 zu beobachten. Die Reinvestitionsquote zu historischen

AKHK und zu Tagesneuwerten steigt von 84 Prozent (AKHK) beziehungsweise 63 Prozent

(TNW) im Jahr 2007 auf 192 Prozent beziehungsweise 145 Prozent im Jahr 2008 an. Die han-

delsrechtliche Reinvestitionsgrél3e erreicht sogar einen Durchschnittswert von knapp 300 Pro-

zent im Jahr 2008. Jedoch sind auch hier handelsrechtliche und kalkulatorische GroRen auf-

grund der Unterschiede in der Berechnung des Sachanlagevermégens nicht direkt miteinan-

der vergleichbar.

Wahrend die Reinvestitionsquote vor 2008 noch unter 100 Prozent liegt, bewegt sie sich ab

2008 konsistent auf einem Niveau von tber 100 Prozent, das heil3t die Investitionen sind hier

hoher als die Abschreibungen und es gibt einen Zuwachs des Sachanlagevermogens. Die Hohe

der Quote schwankt bei den kalkulatorischen GroRRen je nach zu Grunde liegender Definition

zwischen 150 und 200 Prozent. Systemtische Strukturbriiche nach 2010 sind nicht zu beobach-

ten.
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Abbildung 4-30
Reinvestitionsquote der Ubertragungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)

(1) Drei Ubertragungsnetzbetreiber (2006-2012) (2) Vier Ubertragungsnetzbetreiber (2009-2012)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012
_ handelsrechtlich _ handelsrechtlich
I «:kulatorisch zu AKHK I K lkulatorisch zu AKHK
I K kulatorisch zu TNW I K lkulatorisch zu TNW

4.3.1.3 Mogliche Zusammenhange zwischen Investitionen und betriebswirtschaftlichen
Kennzahlen

Wie bereits erwdhnt wird in der Kennzahlenanalyse der Ubertragungsnetzbetreiber auch der
Frage nachgegangen, ob moglicherweise Zusammenhange zwischen den oben diskutierten
Kennzahlen zu Umsatzen und Gewinnen sowie der gezeigten Entwicklung des Investitionsver-
haltens aufgezeigt werden kdnnen. Bei insgesamt nur vier Netzbetreibern ist zwar eine Iden-
tifikation signifikanter Zusammenhange nicht moglich. Dennoch kdnnen mit Hilfe graphischer
Darstellungen Anhaltspunkte (iber Richtung und Intensitat von Zusammenhangen gegeben
werden. Wenn nicht anders spezifiziert, sind Investitionen, Investitionsquote und Reinvestiti-

onsquote dabei als kalkulatorische GréRen basierend auf Tagesneuwerten definiert.

Abbildung 4-31 setzt Gewinne und Investitionen der Ubertragungsnetzbetreiber in Beziehung
zueinander. Die Punkte stellen dabei Gewinne und Investitionen fiir einzelne Netzbetreiber
und Jahre dar. Auf den ersten Blick ist ein positiver Zusammenhang erkennbar, das heifst ho-
here Gewinne gehen einher mit hoheren Investitionen. Um dies zu bestatigen miisste der po-
sitive Zusammenhang auch fiir jeden der vier Netzbetreiber separat zu beobachten sein. Dies
konnte durch entsprechende Analysen bestatigt werden, kann allerdings hier nicht dargestellt

werden, da unternehmensspezifische Angaben in dieser Studie nicht gezeigt werden kdnnen.
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Abbildung 4-31
Streudiagramm Gewinn und Investitionen der Ubertragungsnetzbetreiber (2006-2012)
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Analog zu den Gewinnen wurde auch der mogliche Zusammenhang zwischen Umsatzerlésen
und Investitionen betrachtet. Dabei ergibt sich fiir zwei Unternehmen ein positiver und fir
zwei ein negativer Zusammenhang. Insgesamt ist somit keine weitergehende Aussage mog-

lich.

Die Gegenuberstellung von Umsatzrentabilitdt und Investitions- sowie Reinvestitionsquote
(Abbildung 4-32) lasst wiederum auf positive Zusammenhange schlieBen. Je hoher die Um-
satzrentabilitat, desto héher Investitions- und Reinvestitionsquoten. Dies ist auch separat bei

allen vier Netzbetreibern zu beobachten.
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Abbildung 4-32
Streudiagramm Umsatzrentabilitit und Re-/Investitionsquote der Ubertragungsnetzbetreiber
(2006-2012)

(1) Investitionsquote (2) Reinvestitionsquote

15
|

10

200
I
L ]
°

0 0
Umsatzrentabilitat (in %) Umsatzrentabilitat (in %)

Ein ahnliches Bild liefert die Betrachtung von Eigenkapitalrendite und Investitionsquote sowie
Reinvestitionsquote in Abbildung 4-33. Auch hier scheint ein positiver Zusammenhang zu be-
stehen. Tatsichlich geht bei allen vier Ubertragungsnetzbetreibern ein Anstieg der Eigenkapi-

talrendite einher mit einer hoheren Investitions- und Reinvestitionsquote.

Abbildung 4-33
Streudiagramm Eigenkapitalrendite und Re-/Investitionsquote der Ubertragungsnetzbetreiber
(2006-2012)

(1) Investitionsquote (2) Reinvestitionsquote
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4.3.1.4 Anlagenzustand

Auch Alter und Abnutzungsgrad der Anlagen kénnen das Investitionsverhalten der Ubertra-
gungsnetzbetreiber beeinflussen. Beispielsweise lasst sich vermuten, dass die Investitionsta-
tigkeit als Reaktion auf hohes Alter oder hohen Abnutzungsgrad zunimmt. Abbildung 4-34 und
Abbildung 3 35 stellen die zeitliche Entwicklung des Anlagenalters beziehungswiese des Anla-
genabnutzungsgrads und der Investitionsquote als Mittelwerte flir drei Netzbetreiber von
2007 bis 2012 dar. Der vierte Ubertragungsnetzbetreiber wurde bei der Berechnung des

Durchschnitts aufgrund der erst spateren Datenverfligbarkeit (ab 2009) nicht mit einbezogen.

Das Alter der Anlagen und der Anlagenabnutzungsgrad bleiben im Mittel (iber den Analyse-
zeitraum hinweg relativ konstant auf einem Niveau. Das Anlagenalter der drei Ubertragungs-
netzbetreiber betragt im Durchschnitt etwa 16 Jahre, der Anlagenabnutzungsgrad zwischen
57 und 58 Prozent. Die Betrachtung der Entwicklung der arithmetischen Mittelwerte liber die
Zeit deutet auf einen positiven Zusammenhang zwischen dem Anlagenzustand des Vorjahres
und dem Investitionsverhalten hin (Abbildung 3 34 und Abbildung 3 35). Im Durchschnitt der
drei Netzbetreiber entwickeln sich Anlagenalter beziehungswiese Anlagenabnutzungsgrad

des Vorjahres und die Investitionsquote im Folgejahr jeweils in die gleiche Richtung.
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Abbildung 4-34
Zeitliche Entwicklung von Anlagenalter und Investitionsquote der (arithmetische Mittelwerte ba-
sierend auf 3 Ubertragungsnetzbetreibern)
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— Anlagenalter des Vorjahres (in Jahren)
— |nvestitionsquote (in %)

Jahr 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Korrelationskoeffizient 0,032 -0,427 -0,747 | 0,4821 | -0,613 -0,801

Allerdings kann dieser positive Zusammenhang auf Unternehmensebene nicht eindeutig iden-
tifiziert werden. Die Tabellen unter den Graphiken zeigen die auf Basis der Angaben der vier
Ubertragungsnetzbetreiber ermittelten Korrelationskoeffizienten zwischen Anlagenalter (be-
ziehungsweise Anlagenabnutzungsgrad) und der Investitionsquote des jeweiligen Vorjahrs.
Korrelationskoeffizienten dienen als MaR fiir die Starke des linearen Zusammenhangs zwi-
schen zwei Merkmalen und liegen immer zwischen -1 und 1. Das Vorzeichen bestimmt die
Richtung, der Betrag die Starke des Zusammenhangs. Ein Wert von -1 entspricht einem per-
fekten negativen Zusammenhang, ein Wert von 1 einem perfekten positiven Zusammenhang.
Im Fall von Anlagenalter und Investitionsquote (Abbildung 4-35) wechseln die Korrelationsko-
effizienten Uber die Jahre mehrmals das Vorzeichen. Auf Unternehmensebene ist demnach
kein eindeutiger Zusammenhang zwischen dem Alter der Anlagen und dem Investitionsver-
halten feststellbar. Ein dhnliches Ergebnis liefert die Betrachtung der jahrlichen Korrelations-

koeffizienten zwischen Anlagenabnutzungsgrad und Investitionsverhalten des Vorjahres auf
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Unternehmensebene (Abbildung 4-35). Auch hier wechseln die Koeffizienten zwischen 2007
und 2012 mehrmals das Vorzeichen, was auf keinen eindeutigen Zusammenhang auf Unter-

nehmensebene schlieRen lasst.

Abbildung 4-35
Zeitliche Entwicklung von Anlagenabnutzungsgrad und Investitionsquote (arithmetische Mittel-
werte basierend auf 3 Ubertragungsnetzbetreibern)
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Anlagenabnutzungsgrad des Vorjahres (in %)
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Jahr 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Korrelationskoeffizient 0,321 -0,151 -0,694 0,162 -0,734 -0,603

4.3.1.5 \Versorgungsaufgabe

Im Folgenden wird untersucht, ob Anderungen der Versorgungsaufgabe einen Einfluss auf das
Investitionsverhalten haben. Im Falle der Ubertragungsnetzbetreiber werden als relevante
Anderung der Versorgungsaufgabe der Ausbau der Stromtrassen von Nord nach Siid sowie
der Anschluss von Offshore Windparks betrachtet. Dazu werden die Stromkreislangen in Ka-
bel- und Freileitungen sowie die Anzahl der EEG-Anlagen ndher untersucht und in Beziehung
zum Investitionsverhalten gesetzt. Die wichtigsten Erkenntnisse werden im Folgenden kurz
zusammengefasst. Graphische Darstellungen dieser Analyse kdnnen hier nicht gezeigt wer-

den.
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In der Lange der Freileitungen in Héchst- und Hochspannung sind generell keine grolRen Ver-
anderungen lber die Zeit zu beobachten. Nurim Falle eines Netzbetreibers ist ein signifikanter
Anstieg der Kabelldange in Hochstspannung von 2010 auf 2011 zu verzeichnen. Auch bei der
Lange der Freileitungen in Héchst- und Hochspannung sind mit Ausnahme dieses Ubertra-
gungsnetzbetreibers keine signifikanten Veranderungen tber die Zeit zu beobachten. Im Falle
des einzelnen Ubertragungsnetzbetreibers steigt die Linge der Freileitungen in Hochspan-
nung — auf sehr niedrigem Niveau —von 2007 auf 2008 auf fast das Doppelte an. In den Jahren
2011 und 2012 wird jedoch wieder das Ausgangsniveau von 2006 und 2007 erreicht. Dieser
Anstieg der Kabel- und Freileitungslangen spiegelt sich bei der einzelbetrieblichen Betrach-
tung in einem entsprechenden Anstieg der Investitionen dieses Netzbetreibers wider. Einen
Einfluss auf die durchschnittliche Entwicklung der Investitionen hat dieser Anstieg jedoch
nicht. Somit kann ein Zusammenhang zwischen der Kabel- und Freileitungslangen und dem
Investitionsverhalten auf Basis der verfligbaren Daten nicht identifiziert werden. Dies dirft
aber vor allem an den geringen Anderungen der Leitungslangen in dem hier betrachteten Zeit-

raum liegen.

Bei allen Netzbetreibern mit dezentraler Einspeisung aus EEG-Anlagen steigt die Anzahl der
EEG-Anlagen in Hoch- und Hochstspannung wahrend des betrachteten Zeitraums an. Auch die
installierte dezentrale Erzeugungsleistung in Hoch- und HOchstspannung steigt insgesamt
leicht an. Ein Zusammenhang zwischen der Anzahl beziehungsweise Erzeugungsleistung der
EEG-Anlagen und dem Investitionsverhalten der Ubertragungsnetzbetreiber kann jedoch

nicht festgestellt werden.

4.3.2 Gas

In Deutschland gibt es insgesamt 17 Betreiber von Fernleitungsnetzen, die Erdgas liber groRe
Distanzen transportieren. 12 dieser Unternehmen unterliegen der Anreizregulierung und sind

vollstandig in der Stichprobe enthalten:

25 Bej den Ubrigen fiinf Unternehmen handelt es sich um Betreiber beziehungsweise Mitbetreiber der Anbindungsleitungen
an die Ostseepipeline Nordstream.
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e Thyssengas GmbH

e jordgasTransport GmbH

e GRTgaz Deutschland GmbH

e Nowega GmbH

e Open Grid Europe GmbH

e GASCADE Gastransport GmbH
e ONTRAS Gastransport GmbH
e bayernets GmbH

e terranets bw GmbH

e Gasunie Deutschland Transport Services GmbH
e Fluxys TENP GmbH

e Gastransport Nord GmbH

Im Rahmen der Kennzahlenanalyse in diesem Abschnitt konnten allerdings nicht alle Unter-
nehmen berlcksichtigt werden. Fiir ein Unternehmen sind Daten nur fiir das Jahr 2012 ver-
fligbar. Dieser Betreiber konnte daher in der Betrachtung liber mehrere Jahre hinweg nicht
beriicksichtig werden. Bei weiteren vier Netzbetreibern sind Daten erst ab dem Jahr 2007 ver-
fligbar. Die Mittelwerte fiir alle bilanzbasierten betriebswirtschaftlichen Kennzahlen sowie fiir
Strukturparameter und Variablen zum Anlagenzustand kénnen daher erst ab dem Jahr 2007
dargestellt werden, um die Vergleichbarkeit der Mittelwerte Uber die Zeit zu gewahrleisten.
Schliefllich wurden die Kennzahlen Investitionsquote, Reinvestitionsquote, Eigenkapitalren-

dite und Umsatzrentabilitat auch einer statistischen AusreiBeranalyse unterzogen.

4.3.2.1 Umsatzerlose, Gewinne, Umsatzrentabilitdt und Eigenkapitalrendite

Die durchschnittlichen realen Umsatzerlose aus Netzentgelten betrugen in den Jahren 2007
und 2008 noch 250 beziehungsweise 230 Millionen Euro, sanken aber seit 2009 — mit Aus-
nahme des leichten Anstiegs im Jahr 2010 — auf ein Niveau von etwa 170 Millionen Euro ab

(Abbildung 4-36).
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Abbildung 4-36
Umsatzerlése aus Netzentgelten der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio.

Euro)
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Die Gewinne der Fernleitungsnetzbetreiber betrugen in den Jahren 2007 und 2008 durch-
schnittlich Gber 50 beziehungsweise 37 Millionen Euro (Abbildung 4-37). In den Jahren 2009
und 2010 ist ein deutlicher Riickgang zu beobachten. Im Jahr der Wirtschaftskrise 2009 sanken
die durchschnittlichen Gewinne sogar bis auf 8.5 Millionen Euro ab. In den Jahren 2011 und

2012 erreichen sie im Mittel fast wieder das Ausgangsniveau von 2007 und 2008.
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Abbildung 4-37
Reale Gewinne der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)?
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Ein dahnliches Bild zeigt sich bei den Mittelwerten fir Eigenkapitalrendite und Umsatzrentabi-
litat in Abbildung 4-38. Auch hier ist ein starker Einbruch in den Jahren 2009 und 2010 zu

beobachten. 2011 und 2012 steigen beide Kennzahlen wieder stark an.

Systematische Anderungen von Gewinn, Eigenkapitalrendite oder Umsatzrentabilitit nach
2010, die auf einen Strukturbruch infolge der Einflihrung der Anreizregulierung hindeuten

koénnten, sind ungeachtet der Riickgange in den Jahren 2009 und 2010 so nicht zu beobachten.

26 Fir die Berechnung der Mittelwerte des realen Gewinns wurden zwei Netzbetreiber ausgeschlossen, da diese in einem
bestimmten Jahr einen erheblichen Verlust beziehungsweise einen erheblichen Gewinn verzeichnen, der deutlich von der
Unternehmensperformanz in den Gbrigen Jahren abweicht. Da die Abweichungen so grof8 sind, dass die Mittelwerte extrem
verzerrt werden, wurden diese beiden Netzbetreiber von der Darstellung der Mittelwerte ausgeschlossen.
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Abbildung 4-38
Eigenkapitalrendite und Umsatzrentabilitdat der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittel-
werte in Prozent)
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4.3.2.2 Investitionen, Investitionsquote, Reinvestitionsquote

Abbildung 4-39 zeigt die durchschnittliche Entwicklung der Investitionen der Fernleitungsnetz-
betreiber von 2006 bis 2012. Investitionen basierend auf kalkulatorischen GréRen zeigen ein
ahnliches Muster Uber die Zeit. Von 2007 bis 2009 ist ein starker Anstieg der Investitionen zu
AKHKs und Tagesneuwerten (TNW) von durchschnittlich sechs Millionen Euro in 2007 auf 32
Millionen Euro im Jahr 2009 (zu AKHKs) beziehungsweise von sieben Millionen Euro in 2007
auf 34 Millionen Euro in 2009 (zu TNW) zu beobachten. Investitionen inklusive inflationsberei-
nigten Wartungs- und Instandhaltungskosten (Wul) steigen im Durchschnitt fir das Jahr 2009
sogar auf Gber 40 Millionen Euro an. Von 2009 bis 2011 sind die Investitionen wieder riicklau-
fig und sinken auf das Niveau von 2007 und 2008 ab. Im Jahr 2012 steigen die kalkulatorischen
InvestitionsgroBen im Durchschnitt wieder auf Werte von knapp 30 Millionen Euro an. Die
Mittelwerte der auf handelsrechtlichen Angaben ermittelten Investitionen weichen zunéachst
stark von den kalkulatorischen InvestitionsgréRen ab. Wie zuvor bei den Ubertragungsnetzbe-
treibern (Abschnitt 4.3.1.2) ist dies auf unterschiedliche Bewertungsansatze des Sachanlage-
vermogens zurlickzufiihren (siehe Abschnitt 4.1). Handelsrechtlich sind die Investitionen in
2007 und 2008 deutlich hoher als kalkulatorisch, weisen aber in den Folgejahren — insbeson-

dere in 2009 — auch keine so hohen Anderungsraten aus. Ein systematischer Riickgang der
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durchschnittlichen Investitionen nach 2010 ist bei keiner dieser Investitionsgroflen festzustel-
len. Diese Entwicklung ist auch fiir die Netzbetreiber festzustellen, die aus zuvor genannten

Griinden von der Darstellung der Mittelwerte ausgeschlossen wurden.

Abbildung 4-39
Investitionen der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Mio. Euro)?
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Die zeitliche Entwicklung der durchschnittlichen Investitionsquote ist in Abbildung 4-40
Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)darge-
stellt. Handelsrechtliche und kalkulatorische Grof3en weichen hier stark voneinander ab. Dies
wurde oben auch bereits beim Vergleich der Investitionsquoten der Ubertragungsnetzbetrei-
ber in Abschnitt 4.3.1.2 beobachtet und ist auf die unterschiedliche Bewertung des Sachanla-

gevermogens zurlckzufiihren (siehe Abschnitt 4.1). Im Falle der handelsrechtlichen GroRe

27 Drei Fernleitungsnetzbetreiber wurden aufgrund ihrer starken Verzerrung der Durchschnitte bei der Mittelwertdarstellung
ausgeschlossen. Im Falle dieser Netzbetreiber weisen die rechnerisch erfassten handelsrechtlichen InvestitionsgroRen in
mehreren Jahren extreme negative Werte auf, wahrend gleichzeitig bei den kalkulatorischen InvestitionsgroRen positive Zu-
gange verzeichnet werden. Da die GréRenordnung der negativen Werte so groB ist, dass auch die Mittelwerte stark verzerrt
werden, wurden diese Netzbetreiber von der Darstellung ausgeschlossen. Im Jahr 2007 basiert der Mittelwert der handels-
rechtlichen GréRe zudem auf einem kleineren Sample als die Mittelwerte ab 2008 bis 2012, da im Falle von vier Netzbetrei-
bern Bilanzdaten erst ab dem Jahr 2007verfugbar sind.
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entwickelt sich die Investitionsquote riicklaufig. Die kalkulatorischen Investitionsquoten hin-
gegen bleiben in Abhangigkeit von der zu Grunde liegenden Definition von 2006 bis 2008 re-
lativ konstant. In den Jahren 2009 und 2010 ist ein leichter Anstieg der kalkulatorischen Inves-
titionsquoten zu beobachten, der in den Jahren 2011 und 2012 wiederum gefolgt ist von ei-

nem Rickgang auf das Anfangsniveau.

Abbildung 4-40
Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)
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Die durchschnittliche kalkulatorische Reinvestitionsquote (Abbildung 4-41) steigt von 2006 bis
2010 iber beide hier gezeigten Investitionsgroen hinweg stark an. Auf Basis der Investitionen
zu historischen AKHK erreicht die Reinvestitionsquote im Jahr 2010 einen Durchschnitt von
Uber 100 Prozent, auf Basis der Tagesneuwerte bleibt sie unter diesem Niveau. In den Jahren
2011 und 2012 sinkt die kalkulatorische Reinvestitionsquote wieder ab. Im Gegensatz hierzu
liegt die handelsrechtliche Reinvestitionsquote mit Ausnahme des Jahres 2012 bei Giber 100
Prozent, verlduft jedoch relativ dhnlich. Systemtische Strukturbriiche nach 2010 sind allge-

mein nicht zu beobachten.
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Abbildung 4-41
Reinvestitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte in Prozent)
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4.3.2.3 Méogliche Zusammenhinge zwischen betriebswirtschaftlichen Kennzahlen und Re-/
Investitionsvariablen

Die in Abbildung 4-42 dargestellten Streudiagramme veranschaulichen die Beziehung zwi-
schen Eigenkapitalrendite und Investitionsquote pro Jahr. Sofern nicht naher spezifiziert be-
ziehen sich Investitions- und Reinvestitionsquote im Folgenden auf die kalkulatorischen Gré-
Ren zu Tagesneuwerten. Die Regressionslinien geben einen Anhaltspunkt Giber die Richtung
des Zusammenhangs. Die Steigung der Regressionsgeraden in Abbildung 4-42 ist in den Jahren
2007 bis 2009 positiv, wechselt in den Folgejahren jedoch mehrmals das Vorzeichen. Es ldsst
sich daher weder von einem eindeutig positiven noch von einem eindeutig negativen Zusam-
menhang sprechen. Hinzu kommt ein sehr niedriges BestimmtheitsmaR; die Streuung der
Punkte wird nur sehr schwach von der Regressionsgeraden erklart. Insgesamt lassen sich so-
mit keine Anzeichen fiir einen Zusammenhang zwischen Eigenkapitalrendite und Investitions-

guote beobachten.
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Abbildung 4-42
Streudiagramm Eigenkapitalrendite und Investitionsquote
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Des Weiteren wurden untersucht:
e der Zusammenhang zwischen Umsatzrentabilitdt und Investitionsquote,
e der Zusammenhang zwischen Eigenkapitalrendite und Reinvestitionsquote und

e der Zusammenhang zwischen Umsatzrentabilitdat und Reinvestitionsquote

In allen drei Fallen sind bei dem zu Grunde liegenden Datensample keine eindeutigen Zusam-

menhadnge festzustellen. Auf eine graphische Darstellung wurde daher verzichtet.
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4.3.2.4 Anlagenzustand

Abbildung 4-43 und Abbildung 4-44 illustrieren die zeitliche Mittelwert-Entwicklung von Anla-
genalter und Anlagenabnutzungsgrad der Fernleitungsnetzbetreiber und setzen diese in Be-
ziehung zur Investitionsquote, um einen moglichen Einfluss des Anlagenzustands auf das In-

vestitionsverhalten abzubilden.

Anlagenalter und —abnutzungsgrad sind berechnet auf Basis des Sachanlagevermogens zu Ta-
gesneuwerten. Beide Variablen steigen lber die Zeit hinweg an, das heiRt im Durchschnitt
werden die Anlagen lber den Analysezeitraum hinweg alter und abgenutzter. Wahrend das
durchschnittliche Anlagenalter im Jahr 2007 noch 19 Jahre betrug, ist es bis zum Jahr 2012 auf
24 Jahre angestiegen. Der Anlagenabnutzungsgrad ist von knapp 40 Prozent im Jahr 2007 auf
51 Prozent im Jahr 2012 angestiegen. Das steigende Anlagenalter und der steigende Abnut-
zungsgrad sind jedoch nicht auf einen Riickgang der Investitionen zurlickzufiihren, da diese
wie in Abbildung 3 40 dargestellt keinen riicklaufigen Trend verfolgen. Abbildung 3 43 und
Abbildung 3 44 lassen vielmehr auf einen leicht positiven Zusammenhang zwischen dem An-
lagenzustand des Vorjahres und der Investitionsquote des Folgejahrs schlieen. Zumindest in
den Jahren 2007 bis 2010 ist ein hoheres Anlagenalter des Vorjahres mit einem Anstieg der

Investitionsquote im darauffolgenden Jahr verbunden.

Die Tabellen unter den Graphiken zeigen die jahrlichen Korrelationskoeffizienten, welche ei-
nen Anhaltspunkt Gber den Grad des Zusammenhangs zwischen Anlagenalter (des Vorjahres)
und Investitionsquote (Abbildung 4-43) sowie Anlagenabnutzungsgrad (des Vorjahres) und In-
vestitionsquote (Abbildung 4-44) auf Unternehmensebene liefern. Der Betrag der Korrelati-
onskoeffizienten ist sowohl beim Anlagenabnutzungsgrad als auch beim Anlagenalter sehr
niedrig, was auf schwache Zusammenhange hindeutet. Wie bei der entsprechenden Diskus-
sion bei den Ubertragungsnetzbetreibern (Abschnitt 4.3.1.4) kommt hinzu, dass das Vorzei-
chen der Koeffizienten bei beiden Variablen nicht in allen Jahren einheitlich positiv ist, son-
dern von 2008 auf 2009 (und dann wiederum von 2009 auf 2010) wechselt. Ein eindeutig po-
sitiver Zusammenhang zwischen dem Anlagenzustand des Vorjahres und dem Investitionsver-

halten im Folgejahr kann auf Unternehmensebene somit nicht festgestellt werden.
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Abbildung 4-43
Anlagenalter und Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte)
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Abbildung 4-44
Anlagenabnutzungsgrad und Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mit-
telwerte)
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Korrelationskoeffizient | 0,032 0,012 -0,126 0,537 0,441 0,174
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4.3.2.5 Versorgungsaufgabe

Abbildung 4-45 gibt einen Uberblick tiber die durchschnittliche Entwicklung verschiedener
Strukturparameter Uber den Analysezeitraum. Bei der Flache des versorgten Gebietes, der
Anzahl der Ausspeisepunkte und der Netzlidnge sind im Mittel kaum Anderungen zu beobach-
ten. Die durchschnittliche Netzlange schwankt um etwa 3.150 Kilometer, die durchschnittliche
Flache des versorgten Gebietes um 110.000 Quadratkilometer und die Anzahl der Ausspeise-
punkte um die 300 Stlick. Die zeitgleiche Jahreshochstlast aller Ausspeisungen weist etwas
mehr Variation auf und steigt von einem Volumenstrom von etwa 2,76 Millionen Kubikmeter
pro Stunde (m3/h) im Jahr 2008 auf ca. 3,83 Millionen Kubikmeter pro Stunde (m3/h) im Jahr
2012.

Abbildung 4-45
Zentrale Strukturparameter der Fernleitungsnetzbetreiber (arithmetische Mittelwerte)

(1) Flache des versorgten Gebietes (in km?) (2) Anzahl der Ausspeisepunkte (abs.)

; 2007 2008 2009 2010 2011 2012 = ) 2007 2008 2009 2010 2011 2012
(3) Netzlange (in km) (4) Jahreshéchstlast (in Millionen m3/h)

. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 e 2007 2008 2009 2010 2011 2012
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Mit Hilfe von Streudiagrammen wird im Folgenden untersucht, ob die oben genannten Struk-
turparameter in Zusammenhang mit dem Investitionsverhalten stehen. Da das Sample der
Fernleitungsnetzbetreiber mit nur 11 Netzbetreibern28 sehr klein ist, ist die statistische Aussa-
gekraft der Ergebnisse schwach. Ein Eindruck Giber die Tendenz der Zusammenhange kann je-

doch vermittelt werden.

Das in Abbildung 4-46 abgebildete Streudiagramm suggeriert einen leicht positiven Zusam-
menhang zwischen Investitionsquote und Anzahl der Ausspeisepunkte. Je héher die Anzahl
der Ausspeisepunkte, desto hoher die Investitionsquote. Die Richtung des Zusammenhangs
bleibt (iber den Analysezeitraum hinweg positiv. Reprasentativ dafiir steht das Jahr 2010. Das
Bestimmtheitsmal verdeutlicht, dass die Regressionsgerade nur einen sehr kleinen Teil der
Streuung erklaren kann.

Abbildung 4-46

Streudiagramm Anzahl der Ausspeisepunkte und Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber
(Jahr 2010)
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28 Wie in Abschnitt Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden werden. erliutert sind Zeitreihen nur fiir 11 Fernleitungs-
netzbetreiber verfligbar.
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Die Untersuchung des Einflusses von Netzlange und Jahreshdchstlast auf das Investitionsver-
halten lassen auf keinen Zusammenhang schliefen. Abbildung 4-47 zeigt reprasentativ dafir
die Streudiagramme fiir Netzlange und Investitionsquote fiir die Jahre 2007 bis 2012. Die Stei-

gung der Regressionsgeraden wechselt mehrmals zwischen negativ und positiv und das Be-

stimmtheitsmaR ist fast null.

Abbildung 4-47

Streudiagramm Netzldnge und Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetreiber
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Abbildung 4-48
Streudiagramm Flache des versorgten Gebietes und Investitionsquote der Fernleitungsnetzbetrei-
ber (Jahr 2010)
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Abbildung 4-48 setzt die Flache des versorgten Gebietes in Beziehung zur Investitionsquote.
Hier ist ein leicht U-férmiger Zusammenhang zu erkennen. Bis zu einem gewissen Grad geht
ein Anstieg der Flache des versorgten Gebietes mit einer geringeren Investitionsquote einher.
Dies lasst auf GrofRenvorteile schlieRen. Ab einer bestimmten GréRe der versorgten Flache
dreht sich dieser Zusammenhang jedoch und ein weiterer Anstieg der versorgten Flache
schlagt sich in einem Anstieg der Investitionsquote nieder. Das Bestimmtheitsmald der Regres-
sionsgeraden betragt 0,359, die Streuung der Punkte wird demnach gut durch die Regressi-

onsgerade erklart.
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5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber

In diesem Abschnitt wird das Investitionsverhalten der Verteilnetzbetreiber unter Verwen-
dung 6konometrischer Methoden untersucht. Ziel der Analyse ist es, das in Abschnitt 4.1 be-
schriebene Investitionsverhalten zu erklaren. Ausgangpunkt der Untersuchung ist ein Basis-
modell, das sich an der relevanten Fachliteratur2® orientiert und zentrale Einflussfaktoren des
Investitionsverhaltens abbildet. Das Basismodell wird sukzessive erweitert, um relevante Hy-
pothesen zum Investitionsverhalten der Verteilnetzbetreiber in Deutschland zu untersuchen.
Die Herleitung der Hypothesen erfolgte in Zusammenarbeit mit der Bundesnetzagentur und
aufbauend auf Sektor-spezifischen Kenntnissen. Durch die Vielschichtigkeit der einzelnen Hy-
pothesen kann deren Herleitung nicht auf einem theoretischen Gesamtmodell basieren. Hie-
raus wiederum resultieren Beschrankungen und 6konometrische Probleme wie beispiels-
weise Endogenitat, auf die an vielen Stellen entsprechend hingewiesen werden muss. Auf Ba-
sis dieser Vorgehensweise werden in der vorliegenden Analyse die folgenden Zusammen-

hdnge analysiert:

e Die Art des Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten (Investitions-
quote und/oder Reinvestitionsquote). Hier wird insbesondere untersucht, inwiefern das

Investitionsverhalten abhangt von:
e Eigentlimerstruktur
e \Versorgungsgebiet
e Kundensegment
e Grolle des Netzbetreibers
e Rechtsform

e Lage in den Neuen Bundeslander

29 Grundlage ist insbesondere die bereits in Abschnitt 1.2 diskutierte Studie von Cambini und Rondi (2010) zum Investitions-
verhalten europdischer Energieversorgungsunternehmen. Der dort verwendete Modellansatz basiert wiederum auf der Lite-
ratur zu mikro6konometrischen Investitionsmodellen, beispielsweise Hubbard (1998) oder Lyon und Mayo (2005).
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e Weitere potentielle Einflussfaktoren auf das Investitionsverhalten sind:
e Anlagenzustand (Alter der Anlagen beziehungsweise deren Abnutzungsgrad)
e jahrliche Abschreibungen

e Rentabilitat des Netzbetreibers

e EinfUhrung und Ausgestaltung der Anreizregulierung haben einen Einfluss auf das Investi-
tionsverhalten. Hier gilt es insbesondere zu untersuchen, inwiefern das Investitionsverhal-

ten abhangt von:
e Der Einflihrung der Anreizregulierung
e Dem Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (insbesondere Basisjahreffekte)
e Der Wahl des Vereinfachten Regulierungsverfahrens oder Regelverfahrens

e Der zustandigen Regulierungsbehérde

e Weitere Einflussfaktoren auf das Investitionsverhalten sind zudem:
e Die Verdnderung der Versorgungsaufgabe
e Versorgungsunterbrechungen
e Der Effizienzwert eines Netzbetreibers
e Konzessionswechsel

e Vorliegen von Pachtverhaltnissen.

Anhand eines geeigneten, aus der wissenschaftlichen Literatur hergeleiteten, 6konometri-
schen Modells wird gepriift, welche exogenen Einflussfaktoren (unabhdngige Variablen) in
welchem Male auf das firmenspezifische Investitionsverhalten (abhédngige Variable) wirken.
Die verwendeten Regressionsanalysen erlauben es, statistisch belastbare Aussagen liber die
Korrelation zwischen Variablen in einem multivariaten Modell zu treffen. Auf dieser Basis kann

festgestellt werden, welche Variablen, auch entgegen der landlaufigen Meinung, einen (be-
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ziehungsweise keinen) Einfluss auf das Investitionsverhalten zeigen. Dazu wird in den nachs-
ten beiden Abschnitten die Wahl eines geeigneten Schatzverfahrens erlautert und ein Basis-
modell zur Erklarung des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber entwickelt. Auf die-
ser Basis erfolgt dann die Analyse flir Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber in den Abschnitten
5.3 und 5.4. In diesen werden jeweils zunachst die Schatzergebnisse fiir das Basismodell er-
l[autert. Anschlielfend wird das Basismodell erweitert, um die Wirkung der zuvor genannten
moglichen Einflussfaktoren auf das Investitionsverhalten der Verteilnetzbetreiber zu analysie-

ren.

5.1 Wahl eines geeigneten Schatzverfahrens

Vor dem hier skizzierten Hintergrund erfolgt die Herleitung einer multivariaten Regressions-
gleichung, die das typische Investitionsverhalten eines Netzbetreibers abbildet und dieses aus
einer Gruppe unabhangiger Variablen schatzt. Ausgangspunkt der multivariaten Regressions-

analyse ist stets ein funktionaler Zusammenhang der Form:
Y =f(x1, x2, X3, .... Xn)

mit einer abhangigen Variable Y und mehreren unabhangigen Variablen x1, x2, x3, .... xn. Bei
der im Rahmen dieser Studie angewandten multivariaten Regressionsanalyse handelt es sich
um ein Verfahren, mit dem auf Basis eines vorhandenen, auf Kausalitaten aufbauenden Mo-
dells Korrelationen zwischen Variablen aufgedeckt werden kénnen. Das hier unterstellte Mo-
dell wird aus der bestehenden wissenschaftlichen Literatur (siehe insbesondere Cambini und

Rondi, 2010) hergeleitet.

Ein aus methodischer Sicht gravierendes Problem bei der Herleitung der Regressionsmodelle
sind wechselseitige Wirkungszusammenhange (sogenannte interdependente Beziehungen)
zwischen den verwendeten Variablen. So ist beispielsweise bei der Untersuchung zu Versor-
gungsunterbrechungen und Investitionsverhalten nicht unbedingt klar, ob die Lange der Ver-

sorgungsunterbrechungen das Investitionsverhalten beeinflusst oder umgekehrt.
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Eine statistisch signifikante Korrelation kann daher grundsatzlich auf eine Kausalitat hindeu-

ten, ist aber noch keine hinreichende Bedingung fiir ihr Vorliegen.3°

Zentrale Fragestellung bei der Evaluierung der Investitionshypothesen ist, ob sich mit Einfiih-
rung der Anreizregulierungsverordnung im Jahr 2009 das Investitionsverhalten der Strom- und
Gas-Verteilnetzbetreiber gedndert hat. Dazu ware es wiinschenswert, das Investitionsverhal-

ten fir folgende drei verschiedene Analysezeitrdume zu untersuchen:
1) Uber den gesamten Beobachtungszeitraum (2006 bis 2012);
2) vor Einfliihrung der Anreizregulierung (2006 bis 2008);
3) jahresscharf nach Einflihrung der Anreizregulierung (2009 bis 2012).

Ergibt sich in den untersuchten Kennzahlen zum Investitionsverhalten ein Bruch ab dem Jahr
2009, kann ein Einfluss der Anreizregulierungsverordnung zumindest vermutet werden. In
Verbindung mit den im Folgenden dargestellten Untersuchungen kann in den Zeitraumen vor
und nach Inkrafttreten der Anreizregulierungsverordnung (ARegV) der Einfluss einzelner Vari-
ablen auf das Investitionsverhalten verglichen werden. Hierdurch lieRe sich beispielsweise
feststellen, ob nach Inkrafttreten der Anreizregulierung auf eine Anderung der Versorgungs-

aufgabe in starkerem (oder schwacherem) Umfang mit Investitionen reagiert wurde als zuvor.

Eine Voraussetzung fiir diese Form der Analyse ist, dass die Untersuchungszeitraume hinrei-
chend lang sind, um auch die Dynamik des Investitionsverhaltens abbilden zu kdnnen. Eine
weitere, aus der mikrookonometrischen Literatur zu Investitionsmodellen (vergleiche etwa
Hubbard 1998; Lyon und Mayo 2005) hergeleitete Annahme ist, dass das aktuelle Investitions-
verhalten vom Investitionsverhalten der vorangegangenen Periode abhangt. Dies ist beispiels-
weise darin begriindet, dass Investitionen oft (ber mehrere Jahre getatigt werden oder dass
sie iber mehrere Jahre den gleichen Einflussfaktoren ausgesetzt sind beziehungsweise durch
diese gezielt hervorgerufen werden. In der Schatzgleichung muss diese Dynamik dadurch Be-
riicksichtigung finden, dass beispielsweise die Investitionen in einem bestimmten Jahr (als ab-

hangige Variable) unter anderem durch die Investitionen im Vorjahr (als unabhangige

30 |m Verlauf der Analyse wird daher weitestgehend davon abgesehen, die ermittelten Korrelationen direkt kausal zu inter-
pretieren und im Detail zu quantifizieren.
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Variable) bestimmt werden. Allerdings ist bei einer solchen Spezifikation die abhangige Vari-
able Giber ihr Vorjahresniveau mit sich selbst korreliert (Autokorrelation). Dies kann bei Ver-
wendung Ublicher Schatzmethoden wie der Kleinstquadratmethode (englisch Ordinary Least
Squares, OLS) oder der Maximum-Likelihood-Methode (ML Methode) zu einem sogenannten

Endogenitdtsproblem und verzerrten Schatzergebnissen fihren.

Box 1:
Die Verallgemeinerte Momentenmethode — Generalised Method of Moments (GMM)

Die Grundidee der verallgemeinerten Momentenmethode (engl. Generalised Method of
Moments, GMM, vgl. Hansen 1982) besteht darin, ein Modell zu finden, welches einen
Vektor der beobachtbaren, abhangigen Variablen Y moglichst gut durch die Matrix X, der
unabhangigen Variablen (x1,...xn) erklart (vgl. Becker 1998). Wahrend die Kleinstquadrat-
methode beispielsweise die quadrierten Fehlerterme (Residuen) minimiert um die Modell-
parameter festzulegen, minimiert die verallgemeinerte Momentenmethode die Differenz
zwischen den beobachteten Momenten der abhangigen Variablen und den aus dem ge-
schatzten Modell erwarteten Momenten (Parameter der deskriptiven Statistik zur Be-
schreibung einer Zufallsvariablen, wie beispielsweise Erwartungswert, Varianz etc. ). Hier-
bei werden die Modellparameter so festgesetzt, dass die erwarteten Momente aus dem

Modell moglichst genau den beobachteten entsprechen.

Als Instrumente (Instrumentenvariablen) fir die verzégerte endogene Variable (verzo-
gerte Investitionsquote) werden (iblicherweise die Verzogerungen der endogenen Niveau-
variablen ab der zweiten und héherer Ordnung (soweit vorhanden) verwendet. Um auch
die Zeit vor der Einflihrung der Anreizregulierung abdecken zu kdnnen wird, wie bereits in

Kapitel 5.1 erwahnt, eine Verzégerung von zwei Jahren ex-ante unterstellt,

Zur Beschreibung des Investitionsverhaltens der Netzbetreiber wird ein loglinearer Zusam-
menhang unterstellt. Dies bedeutet in der empirischen Umsetzung, dass alle Variablen (bis
auf die Dummy Variablen) logarithmiert in die Schatzgleichung eingehen. Des Weiteren
werden in den folgenden Schatzungen alle Variablen (bis auf die Dummy Variablen) medi-
anbereinigt, um einen starken Einfluss von Ausreil3ern auf die Schatzergebnisse zu vermei-

den.
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Allgemein ist anzumerken, dass im Gegensatz zur OLS Regression die Glite der GMM In-
strumentenvariablenschatzung nicht anhand des R2 oder des F-Tests interpretiert werden
kann. Hierbei wird, anders als bei der Kleinstquadratmethode nicht die Summe der qua-
drierten Residuen geschatzt. In der vorliegenden Analyse wird sich daher ausschlief3lich

auf die Signifikanz (anhand Cluster-robuster Standardfehler) bezogen.

In dynamischen Modellen, wie dem hier beschriebenen, wird das Endogenitatsproblem ubli-
cherweise dadurch behoben, dass auch das Investitionsverhalten der Vorperiode durch das
Investitionsverhalten weiter zuriickliegender Perioden ersetzt (instrumentiert) wird. Im Ein-
klang mit der empirischen wissenschaftlichen Literatur (siehe Cambini und Rondi, 2010) ba-
siert die in dieser Studie angewandte Instrumentenvariablenschatzung zur Erklarung des In-
vestitionsverhaltens der Netzbetreiber auf dem Prinzip der verallgemeinerten Momentenme-
thode (engl. Generalised Method of Moments, GMM, vgl. Hansen 1982). Eine kurze techni-

sche Beschreibung dieses Schatzverfahrens findet sich in der Textbox.

Vor dem Hintergrund lassen sich mit den 6konometrischen Schatzungen der multivariaten Re-
gressionsgleichungen folgende Aussage treffen: Fir einen Strom-Verteilnetzbetreiber im Re-
gelverfahren gehen wir davon aus, dass bei Konstanz aller anderen unabhangigen Variablen —
die Anderung der unabhingigen Variable ,jahrliches Abschreibungsvolumen® mit einer Ver-
anderung der abhangigen Variablen , Investitionstatigkeit” korreliert ist. Die weitere Interpre-

tation der Wirkungsrichtung basiert auf sektor-spezifischen Erfahrungen und Kenntnissen

Ebenfalls wiinschenswert ware es, Aussagen dariiber treffen zu kénnen, ob die Einfihrung der
Anreizregulierung (und anderer Einflussfaktoren) einen tatsachlich kausalen Effekt auf ein
moglicherweise verandertes Investitionsverhalten hat. Um diese Frage beantworten zu kon-
nen, misste das Investitionsverhalten der anreizregulierten Netzbetreiber idealerweise mit
einer Kontrollgruppe verglichen werden. Eine solche Kontrollgruppe bestiinde aus (struktu-
rell) vergleichbaren Netzbetreibern, die (iber den gesamten Zeitraum keinen Wechsel des Re-
gulierungsregimes erfahren. Da in Deutschland alle fur die Analyse relevanten Netzbetreiber
ab 2009 der Anreizregulierung unterliegen, existiert die Kontrollgruppe per Definition nicht
und schrankt den Analyseumfang sowie die Interpretation der Schatzergebnisse hinsichtlich

ihrer Kausaleffekte ein.
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5.2 Entwicklung des Basismodells

Die Darstellung des Investitionsverhaltens der Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber orientiert
sich bei der 6konometrischen Analyse an den Kennzahlen, die in dem Abschnitt 4.1 vorgestellt

worden sind.

e Abhadngige (zu erkldrende) Variable

Das Investitionsverhalten wird als abhdngige Variable (zu erklarende Variable) definiert.
Um die Robustheit der Ergebnisse zu gewahrleisten, wird das Investitionsverhalten durch
zwei unterschiedlich definierte Investitionsquoten sowie die Reinvestitionsquote darge-
stellt. Dabei wird nicht die Wirkung exogener Faktoren auf das Investitionsvolumen in ab-
soluter Hohe gemessen, sondern lediglich die Wirkung auf die Investitionsquoten (das
heiRt, den Anteil der Investitionen am Sachanlagevermogen) beziehungsweise die Reinves-
titionsquoten (Anteil der Investitionen an den Abschreibungen). Auf diese Weise kann die
mogliche Wirkung exogener Faktoren besser von reinen GroReneffekten im Investitions-
verhalten abgetrennt werden. Wie in den vorangegangenen Abschnitten erlautert sind die

Quoten wie folgt definiert:

1) Investitionsquote 1: kalkulatorische Investitionsquote auf Basis von Investitionen

Zu Tagesneuwerten.

2) Investitionsquote 2: kalkulatorische Investitionsquote auf Basis von Investitionen

zu Tagesneuwerten plus reale Wartungs- und Instandhaltungskosten.

3) Reinvestitionsquote: kalkulatorische Reinvestitionsquote auf Basis von Investitio-

nen zu Tagesneuwerten.

Fiir jede der drei genannten Quoten erfolgt eine separate Regressionsanalyse. Die nachfol-
gende Prasentation und Interpretation der Ergebnisse basiert auf den Regressionsanalysen
fur Investitionsquote 1 als abhadngige Variable. Auf die Ergebnisse der Analysen fiir Investi-
tionsquote 2 und die Reinvestitionsquote wird jeweils am Ende der Ergebnisprasentation
fiir Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber zusammenfassend Bezug genommen und die spe-

zifischen Unterschiede kurz verdeutlicht.
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Fir alle drei Investitionsquoten gilt, dass sowohl die Investitionen als auch das Sachanlage-
vermogen ausschlieflich auf Basis der tatsachlichen Anschaffungskosten — zu historischen
Preisen oder zu Tagesneuwerten — bewertet werden. Regulatorisch bedingte Anderungen
in der Bewertung des Sachanlagevermogens, wie sie im Rahmen der Kostenprifung erfolgt
sind, haben somit keinen Einfluss auf die hier angesetzten Werte fir Investitionen und

Sachanlagevermaogen.

Von einer Analyse der handelsrechtlichen Investitions- und Reinvestitionsquoten wird ab-
gesehen, da diese in erheblichem Malie durch Bilanzierungsunterschiede gekennzeichnet
sind. Die Regressionsergebnisse wadren in diesem Fall nicht aussagekraftig, weil eine sau-
bere Trennung zwischen Bilanzierungsunterschieden und dem méglichen Wirkungszusam-
menhang der Variablen nicht moglich ist. Des Weiteren wird auf eine Analyse der kalkula-
torischen Investitions- und Reinvestitionsquote zu historischen AKHK verzichtet, da bei ei-
ner empirischen Analyse des Investitionsverhaltens iber mehrere Perioden aus 6konomi-

scher Sicht nur eine Bewertung zu Tagesneuwerten sinnvoll erscheint.

e Unabhingige (erkldrende) Variablen

Die fiur die Regressionsanalyse verwendeten unabhangigen Variablen, also die Variablen,
die das oben beschriebene Investitionsverhalten erklaren (beziehungsweise deren Erkla-
rungsgehalt zu prifen ist) konnen im Wesentlichen zur besseren Veranschaulichung in drei

Kategorien unterschieden werden:

1) Variablen, die das Investitionsverhalten der aktuellen Periode bestimmen (etwa

das Investitionsverhalten vorangegangener Perioden).

2) Kontrollvariablen, die fiir strukturelle Unterschiede der Strom- und Gas-Verteil-
netzbetreiber kontrollieren (beispielsweise Strukturparameter, die die Versor-

gungsaufgabe beschreiben).

3) Variablen, die geeignet sind, spezielle Fragestellungen (Investitionshypothesen) zu

testen (beispielsweise eine Dummy Variable fiir Einflihrung der Anreizregulierung).
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Die Auswahl insbesondere der ersten beiden Gruppen orientiert sich stark an der hier
zitierten Literatur zum Investitionsverhalten regulierter Energieversorgungsunterneh-
men. Durch Bericksichtigung von Strukturparametern wird dariber hinaus den Beson-

derheiten der deutschen Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber Rechnung getragen.

Da sich Strom- und Gasnetzbetreiber nicht nur technologisch sondern auch hinsichtlich der
Rahmenbedingungen in den jeweiligen Markten deutlich voneinander unterscheiden, werden

fiir Strom- und Gasnetzbetreiber auch separate Basismodelle entwickelt.

o Regressionsgleichung

In der Regressionsgleichung wird ein —in der Analyse zu schatzender — funktionaler Zusam-
menhang zwischen der unabhangigen Variable und den abhangigen Variablen unterstellt.
Die bedeutet, dass das Investitionsverhalten (als abhangige Variable) als Funktion der Va-
riablen zur Beschreibung des Investitionsverhaltens sowie der Kontrollvariablen und der
Variablen zu bestimmten Hypothesen (als unabhangige Variablen) beschrieben werden

kann.

Die Analyse des Investitionsverhaltens erfolgt in zwei Schritten. Zunachst wird ein Basismodell
spezifiziert, welches das Investitionsverhalten der Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber ange-
messen beschreibt. Dies erfolgt zunachst auf Basis von erklarenden Variablen beziehungs-
weise Einflussfaktoren der ersten beiden Kategorien, also Variablen zur Beschreibung des In-
vestitionsverhaltens sowie Kontrollvariablen flr strukturelle Unterschiede. Im zweiten Schritt
erfolgt dann die schrittweise Erweiterung des Modells durch Priifung einzelner Investitions-
hypothesen wie etwa zur Bedeutung der Unterschiede zwischen den Netzbetreibern oder der
Anderungen bei Regulierungsrahmen und Versorgungsaufgabe. Die Einbindung dieser Ergeb-
nisse in ein erweitertes Basismodell erfolgt dabei nur in dem Malie, in dem die Einbeziehung

einzelner Hypothesen auch zusatzlichen Erklarungsgehalt liefert.
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Idealerweise beinhaltet das Basismodell alle beobachtbaren Einflussfaktoren, die relevant fur
das Investitionsverhalten insgesamt sind und statistische Signifikanz aufweisen. Ziel ist es, das-
selbe Basismodell fiir die Prifung der einzelnen Hypothesen jeweils beizubehalten. Aufgrund
okonometrischer Grenzen ist dies allerdings nicht immer moglich. Insbesondere sind beim

Aufbau des Basismodells und Priifung der Hypothesen zwei Aspekte zu beachten:

e Erstens kann es zwischen den erklarenden Variablen zu einer Vielzahl von Korrelationen
untereinander kommen. Bei Berlicksichtigung zu vieler Variablen im Regressionsmodell
kann die hohe Korrelation zu inkorrekten Schatzergebnissen fiihren. Des Weiteren kann in
solchen Fallen nicht eindeutig identifiziert werden, welche Variable tatsachlich welchen Er-

klarungsgehalt aufweist.

e Zweitens ist es notwendig, die Anzahl der erklarenden Variablen in Relation zur Stichpro-
bengrofle angemessen zu gestalten, da es sonst aufgrund zu weniger Beobachtungen bei
komplexen 6konometrischen Verfahren wie der hier angewandten verallgemeinerte Mo-
mentenmethode (siehe Abschnitt 5.1) zu unverlasslichen Regressionsergebnissen kommen

kann.

Zur Beschreibung des Investitionsverhaltens der Netzbetreiber wird ein loglinearer Zusam-
menhang unterstellt. Dies bedeutet in der empirischen Umsetzung, dass alle Variablen (bis auf
die Dummy Variablen) logarithmiert in die Schatzgleichung eingehen. Des Weiteren werden
in den folgenden Schatzungen alle Variablen (bis auf die Dummy Variablen) medianbereinigt,

um einen starken Einfluss von Ausreillern auf die Schatzergebnisse zu vermeiden.

5.3 Analyse der Strom-Verteilnetzbetreiber
5.3.1 Basismodell fiir Strom-Verteilnetzbetreiber

Die Spezifikation des Basismodells fiir Strom-Verteilnetzbetreiber basiert liberwiegend auf der
empirischen Literatur zum Investitionsverhalten und Benchmarking von Energieversorgungs-
unternehmen. Aus beiden Literaturstrangen leitet sich eine Gruppe moglicher Einflussfakto-
ren ab, die das Investitionsverhalten der aktuellen Periode abbilden und erklaren kénnen. Alle

Einflussfaktoren werden einzeln und in verschiedenen Kombinationen darauf getestet, ob sie

106



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber

fir die beobachtete Stichprobe relevant sind. Tabelle 5-1 stellt alle Variablen sowie deren De-

finitionen dar, die zum Aufbau der Basismodellspezifikation in Betracht kommen.

Wie beispielsweise in Cambini und Rondi (2010) vorgeschlagen, werden zunachst das Investi-
tionsverhalten der Vorperiode, eine Kontrollvariable fiir die Nachfrageveranderung sowie der
langfristige Zinssatz einbezogen. Das Investitionsverhalten der Vorperiode kontrolliert fir die
Kapitalstockanpassung der vergangenen Periode und erfasst damit die Dynamik von Investiti-
onsprozessen. Wie in Abschnitt 5.2 beschrieben, wird das Investitionsverhalten der Vorperi-
ode durch das Investitionsverhalten der Periode vor der Vorperiode ersetzt, um das Endoge-
nitatsproblem abzuschwachen. Die Nachfragedanderung von der Vor- zur aktuellen Periode
wird hinzugezogen, um etwaige exogene Schocks der Nachfrage (zum Beispiel kalter Winter)
zu bertcksichtigen, die sich moglicherweise auf das Investitionsverhalten auswirken. Der Zins-
satz basiert auf Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von etwa 10 Jahren und kontrolliert fir

die am Markt bestehenden Kapitalkosten.3!

Der Untersuchungszeitraum von 2006 bis 2012 ist nicht nur durch die Einflihrung der Anreiz-
regulierung, sondern auch von besonderen 6konomischen Bedingungen gepragt. Vor allem
kam es im Zuge der Finanzkrise zu einem erheblichen Einbruch des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) im Jahr 2009. Allgemein kann die Entwicklung der 6konomischen Gesamtlage durch drei

verschiedene Variablen ausgedriickt werden:

e dem nationalen BIP,

e dem regionalen BIP der einzelnen Netzbetreiber,3? sowie
e Dummy Variablen fiir einzelne Jahre.

Zwar bilden alle drei Variablen die 6konomische Lage ab, jedoch unterscheiden sich die Infor-
mationsgehalter voneinander und erlauben daher eine differenziertere Analyse auf die bei der

Diskussion der Ergebnisse jeweils eingegangen wird.

31 1m Zuge der Finanzkrise wurden die Kapitalmarkte im hier untersuchten Zeitraum in vielfaltiger Weise verzerrt. Die Festle-
gung einer geeigneten MessgroRRe fir Kapitalkosten ist daher schwierig. Langfristige Staatsanleihen sind in Literatur und fi-
nanzwissenschaftlichen Anwendungen als ,risikolose Alternative” etabliert. Langfristige deutsche Anleihen haben diese Funk-
tion auch gerade in der Finanzkrise gut erfillt.

32 pie Zuordnung erfolgt auf Basis der Lage der Netzgebiete in Regierungsbezirken und kreisfreien Stidte (NUTS 2 Regionen)
wie in Abschnitt 2.2 beschrieben.
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Netzgebundene Industrien sind naturgemaR stark durch strukturelle und technische Unter-
schiede gekennzeichnet. Dem soll im Basismodell Rechnung getragen werden, sofern diese
firmenspezifischen Charakteristika auch das Investitionsverhalten der Verteilnetzbetreiber im
Allgemeinen beeinflussen. Zur Bericksichtigung der strukturellen und technischen Unter-
schiede stehen Variablen zur Verfligung, die sich auf die UnternehmensgréRe, das Versor-

gungsgebiet und die technische Differenzierung des betriebenen Netzes beziehen.

Die Unterscheidung zwischen groBen und kleinen Netzbetreibern erfolgt auf Basis der in §24
ARegV genannten Schwellenwerte fiir kleine Netzbetreiber.3® Die Dummy Variable GroRe
(Kleiner Netzbetreiber) nimmt den Wert 1 an, wenn der Verteilnetzbetreiber in der ersten

Regulierungsperiode als klein gemals §24 (1) ARegV charakterisiert wurde.
Andernfalls ist die Dummy Variable Null und der Netzbetreiber gilt als groR.34

Die Strukturparameter, versorgte Flache’ und ,Anzahl der Anschlusspunkte kontrollieren fir
weitere Charakteristika der Versorgungsaufgabe wie beispielsweise die Dichte des Versor-
gungsgebietes. Sie sind fir die Stromnetzbetreiber getrennt fiir die Hochspannungs-, Mit-

telspannungs- und Niederspannungsebene ausgewiesen.

Da Verteilnetzbetreiber Gberwiegend in der Mittel- und Niederspannung tatig sind, fokussiert
sich die Analyse auf diese beiden KenngroRen. Fir Unterschiede zu Verteilnetzbetreibern, die
auch in der Hochspannungsebene tatig sind, wird durch zwei Dummy Variablen kontrolliert.
Eine Variable driickt aus, ob ein Netzbetreiber auch Kabel und Freileitungen in Hochspannung
betreibt oder nicht. Die andere gibt den Anteil von Kabeln und Freileitungen in der Hochspan-

nung am Gesamtnetz an.

Insbesondere ist zu erkennen, dass die verschiedenen Strukturparameter teilweise stark un-

tereinander, aber auch mit anderen Kontrollvariablen korrelieren. Beispielsweise kann vermu-

33 GemaR §24 (1) ARegV sind Verteilnetzbetreiber klein und erfiillen demnach die Voraussetzung zur Teilnahme des dort
beschriebenen vereinfachten Verfahrens, wenn ,,an deren Gasverteilernetz weniger als 15.000 Kunden oder an deren Elektri-
zitdtsverteilernetz weniger als 30.000 Kunden unmittelbar oder mittelbar angeschlossen sind*“.

34 Die Dummy Variable beinhaltet somit ausschlieBlich eine Charakterisierung der Netzbetreiber nach ihrer GréRe, unabhin-
gig davon, ob sich ein bestimmter Netzbetreiber tatsachlich fiir die Teilnahme am vereinfachten Verfahren entschieden hat
oder nicht. Wiinschenswert als weiteres Kriterium zur Charakterisierung der GroRRe ware beispielsweise auch die transpor-
tierte Strommenge. Die hierzu erforderlichen Daten liegen fiir diese Studie jedoch nicht vor.

108



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber

tet werden, dass kleine Verteilnetzbetreiber nur wenig oder gar nicht auf der Hochspannungs-
ebene tatig sind. Folglich haben einige Variablen einen dhnlichen Informationsgehalt und sind

daher austauschbar.

Schliefilich ist darauf hinzuweisen, dass sich einige der genannten Variablen mit den im wei-
teren Verlauf der Analyse zu testenden Hypothesen (iberschneiden. Dies gilt beispielsweise
fir den moglichen Einfluss der GréRe eines Unternehmens, der wie hier beschrieben bereits
im Basismodell Beriicksichtigung finden soll. Unabhangig davon wird aber im weiteren Verlauf
dieses Gutachtens auf jede einzelne Hypothese noch explizit Bezug genommen (beispiels-
weise in Abschnitt 4.3.2.4 zur Bedeutung der UnternehmensgréRe auf das Investitionsverhal-

ten).

Tabelle 5-1
Mogliche Einflussfaktoren auf das Investitionsverhalten der aktuellen Zeitperiode zur Bestimmung
der Basismodellspezifikation

Variablenname

Definition

Investitionsverhalten der Vorperiode

Logarithmiertes, mittelwertbereinigtes* Investi-
tionsverhalten der Vorvorperiode

Kontrollvariable fiir eine Verdanderung der Nach-
frage

Logarithmierte, mittelwertbereinigte* Differenz
der realen Umsatzerlése®® der Vor- und Folgepe-
riode

Kontrollvariable fiir Kapitalkosten

Logarithmierter, mittelwertbereinigter* Zinssatz
fUr Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von
etwa 10 Jahren der Vorperiode.

Kontrollvariable fiir Wirtschaftslage: Nationales
BIP

Logarithmiertes Bruttoinlandprodukt. Preis-, sai-
son- und kalenderbereinigt. Zum Basisjahr 2005.

Kontrollvariable fiir Wirtschaftslage: Regionales
BIP

Logarithmiertes, mittelwertbereinigtes* regio-
nales Bruttoinlandsprodukt der Vorperiode.-

35 Die Beriicksichtigung der Nachfrage entspricht dem in der genannten Fachliteratur Gblichen Ansatz zur Beschreibung des
Investitionsverhaltens. Problematisch bei der Abbildung der Nachfrage auf Basis der realen Umsatzerlose dirfte sein, dass
letztere de facto durch die Regulierung vorgegeben werden. Allerdings wird mit dieser Variablen nicht direkt eine Hypothese
Uberpriift, die sich gezielt auf Nachfrageanderungen stiitzt. Vielmehr wird allgemein das Investitionsverhalten beschrieben.
Darliber hinaus liegen keine Angaben zu geeigneten Indikatoren zur Messung der tatsachlichen Nachfrage, wie etwa die
transportierte Strommenge, vor. Auch alternative GroBen zur transportierten Strommenge wie die zeitgleiche Jahreshdchst-
last zeigen keine Signifikanz (siehe nachste FulRnote)
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Kontrollvariable fir Wirtschaftslage: Jahresdum-
mies

Jahresdummy ist gleich 1 fiir das jeweilige Jahr.

Kontrollvariable fir GroRe des Verteilnetzbe-

treibers: Kleiner Netzbetreiber

Dummy Variable ist gleich 1, wenn der Verteil-
netzbetreiber nach §24 (1) ARegV fir die erste

Regulierungsperiode als klein charakterisiert

wurde.36

Kontrollvariable fir GroRe des Verteilnetzbe-

treibers: Umsatzerlose aus Netzentgelten

Dummy Variable ist gleich 1, wenn die Umsatz-
erlése aus den Netzentgelten groRRer als der Me-

dian sind. 0 andernfalls.

Kontrollvariable fur strukturelle Unterschiede

des Versorgungsgebietes: Flache

Die strukturellen Unterschiede werden anhand

von zwei Flachen-Kontrollvariablen abgebildet:

a) Die geographische Flache des versorgten Ge-

bietes gemessen in km? und

b) Die Flache des versorgten Gebietes in der Nie-

derspannung in km?

Kontrollvariable fur strukturelle Unterschiede

des Versorgungsgebietes: Anschlusspunkte

Die strukturellen Unterschiede werden anhand
der Summe der Anschlusspunkte in der Nieder-

und Mittelspannung abgebildet.

Kontrollvariable fur strukturelle Unterschiede

des Versorgungsgebietes: Dichte

Die strukturellen Unterschiede werden auch an-
hand der Anschlussdichte (Anzahl Anschluss-
punkte pro km? Fliche) in der Nieder- und Mit-

telspannung abgebildet

* Division durch den Mittelwert (hier: Median)

36 Eine weitere mogliche Kontrollvariable fiir die GréRe ist die zeitgleiche Jahreshéchstlast. Die Signifikanz der zeitgleichen
Jahreshochstlast wurde in separaten Schatzungen (zeitgleiche Jahreshdchstlast in der Mittelspannung und zeitgleiche Jahres-
hochstlast in der Niederspannung) Gberprift. Die beiden Variablen sind zu tiber 98% korreliert, wurden daher einzeln im
Basismodell (mit und ohne Zunahme anderer GréRenvariablen) getestet. Sie zeigen keine Signifikanz. Daher wird von einer

Hinzunahme in das Basismodell abgesehen.
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Die gennannten Variablen wurden in einer Vielzahl von Spezifikationen einzeln und in Kombi-
nation miteinander getestet. Als entscheidende Einflussfaktoren fiir das aktuelle Investitions-
verhalten wurden das vorangegangene Investitionsverhalten, die Wirtschaftslage sowie die
strukturellen und technischen Charakteristika von Versorgungsgebiet und Verteilnetzbetrei-
ber identifiziert. Kein robuster, statistisch signifikanter Einfluss auf das Investitionsverhalten
konnte fiir die Kontrollvariablen fiir Nachfrageanderung und Kapitalkosten, das regionale BIP

sowie die KenngrofRen zur Hochspannung gefunden werden.

Die Regressionsergebnisse flir das Basismodell werden in Tabelle 5-2 dargestellt. Diese spezi-
elle Modellspezifikation wurde fir 99 von 109 Strom-Verteilnetzbetreibern geschatzt. Die Dif-
ferenz ergibt sich aus fehlenden Angaben zu einzelnen Variablen. Dennoch ist das Ergebnis als

reprasentativ einzuschatzen.

Fir alle nachfolgend prasentierten Tabellen gilt, dass in der ersten Tabellenzeile die zu erkla-
rende Variable des Investitionsverhaltens aufgefiihrt ist. Es handelt sich hierbei um die Inves-
titionsquote 1. Die erste Spalte der Tabelle enthélt die Namen der erklarenden Variablen, zum
Beispiel Investitionsquote der Vorperiode und Nationales BIP. Die zweite Spalte gibt den ge-
schatzten Koeffizienten an. Dieser gibt Auskunft dariiber, wie stark der Wirkungszusammen-
hang zwischen Investitionsverhalten und erklarender Variable ist. Im Fokus der Analyse steht
jedoch vielmehr das Vorzeichen des Koeffizienten. Ist es positiv, so wirkt sich die entspre-
chende Variable positiv auf die Investitionsquote aus. Entsprechend bedeutet ein negatives

Vorzeichen einen umgekehrten Zusammenhang.

Zusatzlich sind in den Tabellen in Spalte drei und vier der Standardfehler sowie der sogenannte
p-Wert der einzelnen Koeffizienten angegeben. Mit Hilfe dieser Werte wird die statistische
Signifikanz des Koeffizienten ausgedriickt. Als statistisch signifikant gilt ein Schatzergebnis

dann, wenn davon ausgegangen werden kann, dass es nicht durch Zufall entstanden ist.

Hierfiir werden Ublicherweise drei Signifikanzniveaus ausgewiesen, das 1-Prozent, 5-Prozent
und 10-Prozent Niveau. Dabei gilt, je kleiner das Signifikanzniveau eines Koeffizienten ist,
desto hoher ist die Wahrscheinlichkeit, dass der Einfluss der erklarenden Variable dem Vor-
zeichen des Koeffizienten entspricht. In der letzten Tabellenspalte sind Sternchen angegeben,
die das jeweilige Signifikanzniveau anzeigen: *** bedeutet, dass der Koeffizient zum 1-Prozent

Niveau signifikant ist. Wahrend ** und * das 5-Prozent beziehungsweise 10-Prozent-Niveau
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widerspiegeln. Einer Variablen wird kein relevanter Wirkungszusammenhang unterstellt,
wenn die Irrtumswahrscheinlichkeit 10 Prozent Ubersteigt (beziehungsweise das Signifikanz-
niveau unterhalb von 90 Prozent liegt. In diesem Fall sind keine Sternchen in Spalte 5 ausge-

wiesen.

Festzustellen ist, dass das Investitionsverhalten der aktuellen Periode signifikant von dem der
Vorperiode abhangt. Eine hohere Investitionsquote in der Vorperiode fiihrt auch zu einer ho-

heren Investitionsquote in der aktuellen Periode.

Die Wirtschaftslage wird durch das zeitverzogerte nationale BIP dargestellt. Der negative Ko-
effizient weist darauf hin, dass das Investitionsverhalten im betrachteten Zeitraum gebremst
wurde. Der starke negative Effekt erscheint nicht plausibel. Tatsachlich wird die weitere Ana-
lyse zeigen, dass die hier ausgewiesene Korrelation auf die zeitliche Uberlappung zweier von-
einander unabhangiger Ereignisse, der Wirtschafts- und Finanzkrise sowie der Einflihrung der
Anreizregulierung, zuriickgeht. Dies zeigt sich weiter unten im Abschnitten 5.3.2.3, wo wir eine
alternative Spezifikation mit regionalem BIP und jahresspezifischen Dummy Variablen schat-
zen. Letztere fangen dabei jahresspezifische Effekte wie die Wirtschafts- und Finanzkrise, die
die gesamte Volkswirtschaft betreffen, auf, wahrend das regionale BIP den dartber hinaus
gehenden, spezifischen Einfluss der wirtschaftlichen Entwicklung in der jeweiligen Region er-
fasst. Dabei ergibt sich fir das regionale BIP ein positiver, jedoch nicht signifikanter Zusam-
menhang. In Abschnitt 5.3.6.2 wird dieser Befund noch erganzt um jahresspezifische Effekte
auf das Investitionsverhalten im Zusammenhang mit der Ausgestaltung der Anreizregulierung.
Vor diesem Hintergrund wird an dieser Stelle nicht weiter auf die Hohe des Koeffizienten fir
das nationale BIP eingegangen. Gleiches gilt auch fiir die Interpretation der Konstanten von
der hier und im Folgenden abgesehen wird, da sie nur in Verbindung mit dem nationalen BIP

zu interpretieren ist.3’

37 Da das nationale BIP nur Giber die Zeit variiert und nicht firmenspezifisch ist muss der geschitzte Koeffizient immer auch
im Zusammenhang mit der Konstanten gesehen werden. Eine Schatzung ohne Konstante fiihrt zu einem BIP Koeffizienten
von -0,171 (p-Wert 0,035) und anndhernd identischen Werten flr die Koeffizienten (und Standardfehler) der restlichen Para-
meter des Basismodells.
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Das positive Vorzeichen des GréBen-Dummies zeigt, dass kleinere Verteilnetzbetreiber (mit
weniger als 30.000 unmittelbar oder mittelbar angeschlossenen Kunden) tendenziell eine ho-
here Investitionsquote als groBere ausweisen. Auf diesen Befund wird weiter unten im Zu-
sammenhang mit der Analyse des Zusammenhangs zwischen Investitionsverhalten und GrofR3e

des Netzbetreibers (Abschnitt 5.3.2.4) noch naher eingegangen.

Weiterhin weisen die versorgte Flache und die Anzahl der Anschlusspunkte auf Niederspan-
nungsebene einen signifikanten Einfluss auf das Investitionsverhalten auf. Wahrend der Zu-
sammenhang zwischen der versorgten Flache und der Investitionsquote positiv ist, ist er flr
die Anzahl der Anschlusspunkte negativ. Dies ist das ein Indiz dafiir, dass landliche Unterneh-
men im Durchschnitt eine hohere Investitionsquote aufweisen als stadtische. In dem Zusam-
menhang wurde explizit nochmal getestet welchen Einfluss die Dichte (definiert als Anzahl der
Anschlusspunkte pro Flacheneinheit) in den jeweiligen Spannungsebenen (Niederspannung
und Mittelspannung) aufweist (siehe Kapitel 5.3.2.2). Die Ergebnisse decken sich mit dem Ba-
sismodell. Die Dichtevariable weist in der Niederspannung einen negativen signifikanten Ein-

fluss auf. Demnach weisen landliche Unternehmen eine etwas héhere Investitionsquote auf.

Obwohl in dieser Modellspezifikation die Parameter der Mittelspannungsebene keinen Ein-
fluss aufweisen, bleiben beide zunachst Bestandteil des Basismodells. Grund dafiir ist, dass
ein Effekt bei einigen Hypothesen zu erkennen ist, der sich hier unter Betrachtung der bishe-

rigen Einflussfaktoren nicht offenbart.

AbschlieBend sei nochmals darauf hingewiesen, dass jede Variable in einer Vielzahl von Vari-
anten des Basismodells analysiert wird. Dies gilt insbesondere fiir die Variablen, die zur Beant-
wortung der Hypothesen betrachtet werden. So wird ein moglichst hohes Mal an Robustheit
der vorgestellten Ergebnisse erzielt. Zudem ermdéglicht dieses Vorgehen die Identifizierung
moglicher Beziehungen zwischen den einzelnen erklarenden Kenngroflen. Dies flielSt wiede-

rum in die Interpretation der einzelnen Schatzergebnisse ein.

Anhand der hier vorgestellten Spezifikation des Basismodells werden nun in den nachfolgen-
den Abschnitten die einzelnen Investitionshypothesen untersucht. Wie bereits in Abschnitt
5.2 beschrieben sind hierfiir teilweise Abwandlungen des Basismodells erforderlich. Dies wird

an den jeweiligen Stellen entsprechend beschrieben.
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Tabelle 5-2
Regressionsergebnisse der Basismodellspezifikation
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8460 0,0710 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,2331 1,1652 0,000 *kk
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1032 0,0483 0,033 *k
Versorgte Flache auf NS 0,0594 0,0273 0,030 *x
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0535 0,0223 0,016 *k
Geographische Flache auf MS -0,0239 0,0207 0,248
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0269 0,0178 0,132
Konstante 24,3790 5,4478 0,000 HokE
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

5.3.2 Art des Netzbetreibers

Inwiefern bestimmte Charakteristika eines Netzbetreibers das Investitionsverhalten beein-
flussen, wird in sechs Einzelhypothesen gepriift. Die nachstehende Ubersicht fasst diese Hy-

pothesen zusammen.

Hypothese:

Die Art des Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten (Investitions-

quote und/oder Reinvestitionsquote). Hier gilt es insbesondere zu untersuchen, inwiefern
e Eigentlimerstruktur (privat vs. 6ffentlich vs. gemischt)

e Versorgungsgebiet (landlich vs. stadtisch)

e Kundensegment (industriell vs. Hausanschluss-gepragt)

e Grolle des Netzbetreibers

e Rechtsform (GmbH vs. AG)

e Neue Bundeslander (Ost vs. West)

das Investitionsverhalten beeinflussen.
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5.3.2.1 Eigentiimerstruktur: Privat vs. Offentlich

Hypothese:

Netzbetreiber in 6ffentlicher Hand investieren anders als diejenigen in nicht-6ffentlicher
Hand beziehungsweise die Investitionen eines Netzbetreibers hdangen auch davon ab, ob er

sich in 6ffentlicher oder nicht-6ffentlicher Hand befindet.

Die Eigentumsverhaltnisse werden durch Dummy Variablen abgebildet. Entsprechend der De-
finition in Tabelle 4-1 gilt ein Unternehmen dann als 6ffentlich beziehungsweise privat, wenn
es ausschlielRlich private oder o6ffentliche Eigentimer hat. Andernfalls gilt die Eigenti-
merstruktur eines Netzbetreibers als gemischt beziehungsweise als nicht eindeutig identifi-

zierbar.

Zur Analyse des (moglichen) Einflusses der Eigentimerstruktur auf das Investitionsverhalten
der Strom-Verteilnetzbetreiber wird das Basismodell um die zuvor beschriebenen Dummy Va-
riablen erganzt. Die Regressionsergebnisse finden sich in Tabelle 5-3. Neben den Variablen des
Basismodells enthalt diese Tabelle dariiber hinaus Koeffizienten fiir zwei der drei moglichen
Auspragungen, namentlich flr die 6ffentliche beziehungsweise gemischte oder nicht identifi-
zierbare Eigentlimerschaft. Die Ergebnisse dieser beiden Ausprdgungen sind relativ zur priva-

ten Eigentumsstruktur zu interpretieren.

Da sich beide Koeffizienten statistisch nicht von Null unterscheiden, liegt kein empirischer Be-
fund dafur vor, dass 6ffentliche Netzbetreiber ein anderes Investitionsverhalten haben als
nicht-6ffentliche. Die Hypothese wird demzufolge verworfen. Es sei jedoch darauf hingewie-
sen, dass das Ergebnis durch die Netzbetreiber fiir welche die Eigentumsverhaltnisse nicht

eindeutig zu bestimmen waren, verzerrt sein kann.

115



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber

Tabelle 5-3
Regressionsergebnisse zur Hypothese Eigentiimerstruktur
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8452 0,0712 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,2278 1,1648 0,000 *kk
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1042 0,0483 0,031 **
Versorgte Flache auf NS 0,0580 0,0271 0,033 *k
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0549 0,0220 0,013 **
Geographische Flache auf MS -0,0231 0,0204 0,258
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0266 0,0176 0,134
Konstante 24,3662 5,4459 0,000 *Ak
Offentlich -0,0077 0,0355 0,828
Gemischt/ Unklar -0,0247 0,0382 0,518
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

5.3.2.2 Versorgungsgebiet: Landlich vs. Stadtisch

Hypothese:

Netzbetreiber in landlichen Gebieten investieren anders als Netzbetreiber, die in urbanen

Gebieten tatig sind.

Angaben dazu, ob ein Verteilnetzbetreiber eine landliche oder eine stadtische Region ver-
sorgt, sind in dem hier verfligbaren Datensatz nicht direkt enthalten. Anndherungsweise er-
folgt die Charakterisierung des Netzgebiets daher zunachst auf Basis der Anzahl der Letztver-
braucher sowie der Netzlange (beides in Niederspannung). Dabei gilt ein Netzgebiet als land-
liche Region, wenn die Anzahl der Letztverbraucher je Kilometer Netzlange kleiner ist als der

Median dieser GréRe. Ubersteigt diese GréRe den zu Grunde liegenden Median, so wird das
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Netzgebiet als stidtische Region bezeichnet.?® Tabelle 5-4 zeigt die Regressionsergebnisse bei
Erweiterung des Basismodells um eine so definierte Dummy Variable. Offensichtlich lasst sich

auf dieser Basis kein statistisch signifikanter Einfluss auf das Investitionsverhalten nachweisen.

Tabelle 5-4
Regressionsergebnisse zur Hypothese Landlich versus Stadtisch |

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8323 0,0766 0,000 HkE

Nationales BIP der Vorperiode -5,0978 1,2062 0,000 **k

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1238 0,0555 0,026 **

Versorgte Flache auf NS 0,0433 0,3055 0,157

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0343 0,0388 0,376

Geographische Flache auf MS -0,0275 0,0232 0,236

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0323 0,0193 0,095 *

Konstante 23,7144 5,6463 0,000 rHk

II_Dé'unr:Iri:: gepragtes Netzgebiet - 0,0370 0,0430 0,390

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 460, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 95.

Alternativ kénnen die Netzgebiets der einzelnen Betreiber auch auf Basis von Dichtevariablen
in den jeweiligen Spannungsebenen (also Anschlusspunkte in der Niederspannung (Mit-
telspannung) pro versorgte (geographische) Flache) charakterisiert werden Tabelle 5-5 zeigt
die Regressionsergebnisse bei Erganzung des Basismodells um die entsprechenden Dichteva-
riablen. In der Niederspannung weist diese einen negativen signifikanten Einfluss auf. Dem-
nach haben landliche Netzbetreiber (mit niedrigerer Dichte) eine héhere Investitionsquote als
stadtische (beziehungsweise alternativ, die Investitionsquote stadtischer Netzbetreiber mit

hoherer Dichte ist geringer als die der Netzbetreiber in landlichen Regionen).

38 Durch die Spezifikation einer solchen bindren Dummy Variable kénnen signifikante Effekte entlang eines gegebenen
Schwellenwerts gut erfasst werden.
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Anders verhilt es sich mit der Dichtevariable in der Mittelspannung (Anzahl der Anschluss-
punkte pro geographische Flache). Diese hat einen signifikant positiven Einfluss auf die Inves-
titionsquote. Hierbei spiegelt sich Gberwiegend der signifikante Einfluss der Anschlusspunkte

(vergleiche Tabelle 5-4) wider.

Tabelle 5-5
Regressionsergebnisse zur Hypothese Landlich versus Stadtisch li

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode | 0,8484 0,0688 0,000 Hokk

Nationales BIP der Vorperiode -5,2346 1,1642 0,000 Hokk

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0781 0,0274 0,004 Hokk

Konstante 24,4169 5,4390 0,000 *okk

Stadtisch  gepragtes Netzgebiet 0,087 "

Dichte auf MS 0,0236 0,0137

St.adtlsch gepragtes Netzgebiet 10,0588 0,0191 0,002 .

Dichte auf NS

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Insgesamt kann die hier zu testende Hypothese also anhand der Dichtevariablen nicht verwor-
fen werden: Netzbetreiber in landlichen Gebieten investieren anders als solche, die in stadti-
schen Gebieten tatig sind. So zeigt sich — bei Charakterisierung der Netzgebiete auf Basis der
Anschlussdichte in der Niederspannung — dass landliche Netzbetreiber eine hohere Investiti-

onsquote aufweisen als stadtische.

5.3.2.3 Kundensegment: Industriell vs. Hausanschluss-gepragt (Spannungsebene)

Hypothese:

Netzbetreiber, die industrielle Kunden bedienen, investieren anders als Netzbetreiber, die
Uberwiegend hausanschlussgepragt sind beziehungsweise keine Industriekunden bedie-

nen.
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Zur Darstellung der Kundensegmente eines Netzbetreibers stehen vier mogliche Kennzahlen

zur Verfligung:

1. Die erste zeigt an, ob ein Verteilnetzbetreiber Kunden auf Hochspannungsebene be-

dient.

2. Die zweite zeigt an, ob ein Verteilnetzbetreiber Kabel und/oder Freileitungen in der

Hochspannungsebene betreibt.

3. Die dritte Variable gibt den Anteil der Kabel und Freileitungen auf Hochspannungs-

ebene am Gesamtnetz in Prozent an.

4. Die vierte Variable ist das regionale BIP, das im Netzgebiet erwirtschaftet wird. Die
zugrundeliegende Annahme dabei ist, dass industriell gepragte Versorgungsgebiete
ein hoheres BIP aufzeigen und daher entsprechende Riickschliisse auf die Struktur des

Kundensegments gezogen werden kénnen.3°

Wahrend die erste und die vierte Variable die industrielle Nachfrage adressieren, betonen die
zweite und dritte eher den technischen Aspekt des Netzes und aller damit in Verbindung ste-

henden Investitionen.

Wie in Tabelle 5-6 und Tabelle 5-7 dargestellt, ergeben sich fir das Bedienen von Kunden auf
Hochspannungsebene (erste Variable) sowie den Betrieb von Kabeln und Freileitungen auf
Hochspannungsebene (zweite Variable) keine statistisch signifikanten Effekte auf das Investi-
tionsverhalten. Jedoch ist denkbar, dass der zu untersuchende Effekt von den im Basismodell
enthaltenen Strukturvariablen, beispielsweise der Dummy Variable fir kleine Netzbetreiber,

Uberdeckt wird. So werden Kunden im Hochspannungsbereich tGiberwiegend von grof3en

39 Ein exakteres MaR wire die Bruttowertschépfung des Produzierenden und Verarbeitenden Gewerbes in der jeweiligen
Region. Diese Angaben sind allerdings nicht fir alle in dieser Analyse bericksichtigten Regionen und Jahre verfligbar und
konnen daher nicht ohne weiteres in der Analyse berlicksichtigt werden. Zudem ist diese GréRe mit dem regionalen Brutto-
inlandsprodukt hoch korreliert. So ergibt sich flir ein Sample von 2000 bis 2011 ein Korrelationskoeffizient von 0,88 im Durch-
schnitt Gber alle in dieser Studie betrachteten Regionen (Korrelationskoeffizienten kleiner als 0,5 gibt es nur fir die Regie-
rungsbezirke Unterfranken und K&In sowie fiir Liineburg, Hamburg und Bremen; den nachst hoheren Koeffizienten gibt es fir
den Regierungsbezirk Darmstadt mit 0,57). Vor diesem Hintergrund wird das regionale BIP als hinreichend guter Indikator
erachtet.
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Netzbetreibern bedient. Um eine Uberlagerung dieser Effekte auszuschlieRen, wurden die
Modelle ebenfalls in anderen Spezifikationen, das heillt ohne einzelne Strukturvariablen, ge-

testet. Keine dieser Spezifikationen kam zu einem anderen Ergebnis.

Tabelle 5-6
Regressionsergebnisse zur Hypothese Kundensegment |
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8453 0,0708 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,2252 1,1643 0,000 **k
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1089 0,0502 0,030 **
Versorgte Flache auf NS 0,0591 0,0270 0,028 **
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0575 0,0217 0,008 *kk
Geographische Flache auf MS -0,0227 0,0207 0,273
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0248 0,0178 0,163
Konstante 24,3311 5,4434 0,000 HA
Kunden auf HS-Ebene 0,0424 0,0342 0,215
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Tabelle 5-7
Regressionsergebnisse zur Hypothese Kundensegment Il

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8466 0,0709 0,000 Hokk

Nationales BIP der Vorperiode -5,2374 1,1620 0,000 Hokk

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0998 0,0500 0,046 *k

Versorgte Flache auf NS 0,0597 0,0272 0,028 *k

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0534 0,0224 0,017 *k

Geographische Flache auf MS -0,0237 0,0208 0,255

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0274 0,0181 0,130

Konstante 24,4028 5,4293 0,000 *RE

Kabel und/oder Freileitung HS-Ebene | -0,0104 0,0491 0,832

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.
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Als dritte Variable zur Untersuchung des Kundensegmentes dient der Anteil der Kabel und
Freileitungen auf Hochspannungseben am Gesamtnetz in Prozent. Gegenliber den beiden vo-
rangegangenen Variablen ist der Informationsgehalt differenzierter, da es sich hierbei um eine
kontinuierliche Variable handelt, die die tatsachliche Streuung des entsprechenden Merkmals
besser abbildet.*° Tabelle 5-8 zeigt die Schatzergebnisse mit allen Variablen der Basismodell-
spezifikation. Ein signifikanter Einfluss auf das Investitionsverhalten ist dabei nicht zu erken-

nen.

Wie zuvor wird das Basismodell auch hier in verschiedenen Varianten mit und ohne Struktur-
variablen geschiatzt, um mégliche Uberlagerungseffekte zu identifizieren. Insgesamt deuten
die Ergebnisse der einzelnen Schatzungen darauf hin, dass sowohl der Dummy fiir kleine Netz-
betreiber als auch die Strukturparameter zu Flache und Anschlusspunkten mit dem Anteil des
Hochspannungsnetzes am Gesamtnetz in Beziehung stehen. So ergibt sich in einer Spezifika-
tion ohne den Kleine-Netzbetreiber-Dummy und ohne die genannten Strukturparameter tat-
sachlich ein statistisch signifikanter, negativer Zusammenhang zwischen dem Anteil der Kabel

und Freileitungen auf Hochspannungseben am Gesamtnetz und dem Investitionsverhalten.

Als Zwischenergebnis kann somit festgehalten werden, dass kleine Netzbetreiber, sofern fir
diese explizit kontrolliert wird, signifikant hohere Investitionsquoten haben als nicht kleine.
Erfolgt eine solche Kontrolle nicht, so kann alternativ gezeigt werden, dass die Investitions-
guote umso niedriger ist, je hoher der Anteil der Hochspannung am Gesamtnetz ausfallt. Da
kleine Unternehmen keine Netze in Hochspannung betreiben, sind diese beiden Effekte zuei-
nander konsistent. An dieser Stelle bleibt allerdings noch offen, ob der beobachtete Effekt auf
GroReneffekte (die Uber die Kontrolle fiir kleine Netzbetreiber aufgefangen werden kénnen)
oder auf Unterschiede im Kundensegment (die durch den Anteil der Hochspannung am Ge-

samtnetz erfasst werden) zuriickzufihren ist.

40 |m Gegensatz hierzu sind bindre Variable gut geeignet, um signifikante Effekte entlang eines gegebenen Schwellenwerts
zu erfassen.
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Tabelle 5-8
Regressionsergebnisse zur Hypothese Kundensegment lil

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8435 0,0754 0,000 *kk

Nationales BIP der Vorperiode -5,3680 1,2075 0,000 *kk

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0923 0,0537 0,086 *

Versorgte Flache auf NS 0,0549 0,0306 0,073 *

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0615 0,0289 0,033 **

Geographische Flache auf MS -0,0154 0,0204 0,451

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0301 0,0120 0,132

Konstante 25,0029 5,6441 0,000 HokE

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 436, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 91. Annahme: Keine
Angaben bei Kabellange und Freileitungslange auf Hochspannungsebene wurden als O interpretiert.

Weiteren Aufschluss zur Bedeutung der Kundenstruktur auf das Investitionsverhalten kann
die vierte der oben genannten Variablen, das in dem jeweiligen Netzgebiet erwirtschaftete
regionale BIP, geben. Da diese Variable ahnliche Trends wie das nationale BIP als Bestandteil
des Basismodells enthilt, ist in diesem Fall eine Abwandlung der Basismodellspezifikation er-
forderlich. Dazu wird das nationale BIP durch das regionale BIP in Verbindung mit Jahreseffek-
ten ersetzt. Die einzelnen Jahres-Dummies beriicksichtigen dabei beispielsweise gesamtkon-
junkturelle oder andere jahresspezifische Effekte. Dies ermoglicht eine bessere Differenzie-

rung der Jahreseffekte vom 6konomischen Umfeld.

Wie bei den ersten beiden Variablen, kann kein statistisch gesicherter Einfluss des regionalen

BIPs auf das Investitionsverhalten gefunden werden (vergleiche Tabelle 5-9).
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Tabelle 5-9
Regressionsergebnisse zur Hypothese Kundensegment IV
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode | 0,8537 0,0703 0,000 *kk
Regionales BIP der Vorperiode 0,0173 0,0230 0,451
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0952 0,0474 0,044 **
Versorgte Flache auf NS 0,0592 0,0276 0,032 **
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS | -0,0576 0,0221 0,009 *kk
Geographische Flache auf MS -0,0228 0,0207 0,272
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS | 0,0248 0,0182 0,172
Konstante -0,1636 0,0669 0,014 **
Jahreseffekte Ja
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Zusammenfassend kann auf Basis von drei der vier verfligbaren Alternativen zur Abbildung
der Struktur des Kundensegments kein Wirkungszusammenhang zum Investitionsverhalten
abgeleitet werden. Allerdings kann aufgrund des Zusammenhangs zwischen einem industriel-
len Kundensegment und grofRenrelevanter Kenngrof3en ein solcher Effekt auch nicht ganz aus-

geschlossen werden. Dies wird auch im nachsten Abschnitt noch einmal aufgegriffen.

5.3.2.4 GroRe des Netzbetreibers

Hypothese:

Grolle Netzbetreiber investieren anders als kleine Netzbetreiber beziehungsweise die In-

vestitionen eines Netzbetreibers hdangen auch von dessen Unternehmensgrofie ab.

Die komplexen Beziehungen zwischen GroReneffekten und Investitionen der Strom-Verteil-

netzbetreiber kdnnen auf Basis der Schatzergebnisse flir das Basismodell analysiert werden
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(siehe Tabelle 5-2). Wie bereits in Abschnitt 5.2 bei der Entwicklung des Basismodells erldu-
tert, werden GroRReneffekte zunachst dadurch isoliert, dass die Wirkung exogener Faktoren
nicht auf Investitionen in absoluter Hohe sondern auf die Investitionsquote, also relativ zum
jeweiligen Sachanlagevermdgen, gemessen wird. Darliber hinaus wird durch eine Kontrollva-
riable, die Netzbetreiber als klein oder nicht klein identifiziert, explizit fir GroReneffekte kon-
trolliert (siehe die Variable , GréRe (kleiner Netzbetreiber)” in Tabelle 5-2). Auf diese Weise
kénnen signifikante Effekte entlang eines gegebenen Schwellenwerts*! gut erfasst werden.
Dabei zeigen die Schatzergebnisse flir das Basismodell, dass kleine Verteilnetzbetreiber relativ
zu ihrem Sachanlagevermogen hohere Investitionen tatigen als grofRe. Dies konnte darauf zu-
riickzufiihren sein, dass kleine Netzbetreiber weniger Synergieeffekte bei der Nutzung ihrer
Anlagegiiter realisieren konnen und entsprechen mehr investieren missen. Alternativ ist aber
auch denkbar, dass Netzbetreiber, die groRer als der relevante Schwellenwert sind, weniger
investieren missen, da sie — wie in Abschnitt 5.3.2.3 erlautert — eher Hochspannungsnetze

betreiben.

Alternativ zur bindaren Unterscheidung zwischen kleinen und nicht kleinen Netzbetreibern
konnte die Charakterisierung der GroRe auf Basis der Anzahl der angeschlossenen Kunden o-
der der transportierten Strommenge erfolgen. Im Rahmen dieser Studie waren die hierzu er-
forderlichen Daten jedoch nicht verfligbar. Eine Identifikation auf Basis der zeitgleichen Jah-

reshdchstlast aller Entnahmen brachte hingegen keine signifikanten Ergebnisse.

Neben der Identifikation kleiner Betreiber wird im Basismodell noch fir zwei weitere, groflen-
relevante Faktoren kontrolliert. Fiir die GroRRe der versorgten Flache auf Niederspannung
ergibt sich ein signifikant positiver Effekt auf Investitionen. Die Investitionsquote der Netzbe-
treiber steigt also — ceteris paribus — mit der GrolRe der in Niederspannung versorgten Flache
(wobei wie beschrieben gleichzeitig fiir die hoheren Investitionen kleiner Unternehmen kon-
trolliert wird). Anders hingegen verhalt es sich bei der Anzahl der Anschlusspunkte auf Nie-

derspannung, fir die ein signifikant negativer Effekt ermittelt wird. Wie bereits in Abschnitt

41 Der hier unterstellte Schwellenwert fir kleine Netzbetreiber von weniger als 30.000 unmittelbar oder mittelbar ange-
schlossene Stromkunden orientiert sich an dem Kriterium fiir Teilnahme am Vereinfachten Verfahren im Rahmen der Anreiz-
regulierung nach §24 (1) ARegV.
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5.3.2.2 gezeigt, ist der Einfluss dieser Strukturparameter eher als Effekt der Anschlussdichte
und somit der Charakterisierung des Netzgebiets in landlich beziehungsweise stadtisch zu in-
terpretieren: Je hoher die Anzahl der Anschlusspunkte je Quadratkilometer versorgte Flache

(beziehungsweise je stadtischer das Netzgebiet), desto niedriger die Investitionen.

5.3.2.5 Rechtsform

Hypothese:

Netzbetreiber, die als GmbH organisiert sind, investieren anders als Netzbetreiber, die als
AG oder Eigenbetrieb organisiert sind, beziehungsweise die Investitionen eines Netzbetrei-

bers hdangen auch davon ab, in welcher Rechtsform er organisiert ist.

Fir jede Rechtsform wurde eine separate Dummy Variable erstellt, die dann den Wert 1 an-
nimmt, wenn die Rechtsform des Netzbetreiber AG beziehungsweise GmbH oder Eigenbetrieb
ist.

Stellvertretend fir jede dieser Dummy Variablen sind in Tabelle 5-10 die Regressionsergeb-
nisse fur die Rechtsform AG angegeben. Da keine statistische Signifikanz nachgewiesen wer-
den kann, muss davon ausgegangen werden, dass sich das Investitionsverhalten eines Netz-
betreibers, der als AG organisiert ist, nicht signifikant vom Investitionsverhalten von Netzbe-

treibern mit anderen Rechtsformen unterscheidet. Die Hypothese ist daher zu verwerfen.
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Tabelle 5-10
Regressionstabelle zur Hypothese Rechtsform: AG

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8456 0,0708 0,000 *kx

Nationales BIP der Vorperiode -5,2349 1,1644 0,000 *kk

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1098 0,0481 0,023 *k

Versorgte Flache auf NS 0,0585 0,0272 0,032 *k

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0519 0,0213 0,015 *k

Geographische Flache auf MS -0,0207 0,0207 0,317

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0282 0,0179 0,114

Konstante 24,3861 5,4443 0,000 ok

Dummy AG -0,0614 0,0416 0,140

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Die gleiche Schlussfolgerung ergibt sich fiir die anderen beiden Rechtsformen GmbH (Koeffi-
zient: 0,0483/p-Wert: 0,219) und Eigenbetrieb (Koeffizient: -0,0266/p-Wert: 0,692). Die ent-

sprechenden Tabellen finden sich im Anhang (Weitere Regressionstabellen).

Aus diesem Ergebnis folgt zudem, dass es auch keinen gemeinsamen Einfluss aus der Kombi-
nation zweier Rechtsformen (beispielsweise alle als GmbH oder AG organisierten Netzbetrei-
ber) gibt. In diesem Fall muss sich namlich fiir die Schatzung der verbleibenden Rechtsform

(im Beispiel, Eigenbetriebe) ein analoger Effekt mit entgegengesetztem Vorzeichen zeigen.

5.3.2.6 Neue Bundeslander: Ost versus West

Hypothese:

Netzbetreiber, die in den Neuen Bundesldandern tatig sind, investieren anders als Netzbe-

treiber in den alten Bundeslandern.
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Um das Investitionsverhalten hinsichtlich dieser Hypothese zu testen, wurde eine Dummy Va-
riable kreiert, die gleich eins ist, wenn das vollstandige Verteilnetz des Netzbetreibers in den
Neuen Bundeslandern liegt. Falle, in denen das komplette Netz nicht eindeutig den Neuen
oder Alten Bundeslandern zugeordnet werden konnte, wurden bei dieser Untersuchung nicht

berilicksichtigt

Aus Tabelle 5-11 ist zu entnehmen, dass es keinen statistisch signifikanten Unterschied zwi-
schen den Netzbetreibern in den Neuen und Alten Bundesldandern gibt. Die Hypothese wird

damit verworfen.

Tabelle 5-11
Regressionstabelle zur Hypothese Neue Bundesldnder
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8463 0,0734 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,2520 1,1771 0,000 *kk
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1023 0,0487 0,036 *k
Versorgte Flache auf NS 0,0590 0,0273 0,030 **
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0533 0,0237 0,025 *k
Geographische Flache auf MS -0,0252 0,0211 0,233
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0272 0,0177 0,125
Konstante 24,4672 5,5028 0,000 Hokk
Neue Bundeslander 0,0005 0,0390 0,990
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 478, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 98.

5.3.3 Anlagenzustand

Hypothese:

Das Alter der Anlagen beziehungsweise deren Abnutzungsgrad hat einen Einfluss auf die

Investitionen (Investitionsquote und/ oder Reinvestitionsquote).
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Zur Untersuchung des Zusammenhangs zwischen dem Anlagenzustand und dem Investitions-
verhalten stehen zwei Variablen zur Verfligung, das Alter der Anlagen und der Anlagenabnut-
zungsgrad (siehe Definition in Tabelle 4-1). Entsprechend der hier betrachteten Investitions-
quote zu Tagesneuwerten, sind auch Alter der Anlagen und Anlagenabnutzungsgrad auf Ta-
gesneuwertbasis definiert. Da ein simultaner Einfluss von Investitionen auf den Anlagenzu-
stand nicht ausgeschlossen werden kann, werden die KenngréRen (Alter der Anlagen und der
Anlagenabnutzungsgrad, jeweils logarithmiert und mittelwertbereinigt) jeweils zeitverzogert,
also mit dem Wert der Vorperiode, beriicksichtigt. Wegen ihrer hohen Korrelation unterei-

nander werden sie nur in getrennten Modellspezifikationen betrachtet.

Wie aus Tabelle 5-12 und Tabelle 5-13 zu erkennen ist, kann ein Wirkungszusammenhang des
Anlagenzustandes und des Investitionsverhalten nicht identifiziert werden. Die Hypothese ist
daher zu verwerfen. Allerdings ist die Priifung der Hypothese insofern eingeschrankt, als dass
die Wirkungsrichtung zwischen Anlagenzustand und Investitionsverhalten (auch unter Berick-
sichtigung der zeitverzégerten Variablen) nicht eindeutig ist. An dieser Stelle wéare eine vertie-
fende Analyse erforderlich, die allerdings Gber den Rahmen der vorliegenden Studie hinaus-

gehen wiirde.

Tabelle 5-12
Regressionsergebnisse zur Hypothese Anlagenzustand |

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8345 0,1215 0,000 *kk

Nationales BIP der Vorperiode -5,2012 1,1883 0,000 *kk

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1056 0,0542 0,051 **

Versorgte Flache auf NS 0,0620 0,0331 0,061 **

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0527 0,0235 0,025 *x

Geographische Flache auf MS -0,0259 0,0269 0,335

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0273 0,0185 0,139

Konstante 24,2266 5,5613 0,000 Rk

Alter der Anlagen in der Vorperiode -0,0230 0,1276 0,857

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.
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Tabelle 5-13
Regressionsergebnisse zur Hypothese Anlagenzustand Il
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient IS;c;andardfeh- p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8223 0,1085 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,1629 1,1681 0,000 *kk
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1064 0,0516 0,039 **
Versorgte Flache auf NS 0,0637 0,0308 0,039 *k
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0520 0,0236 0,028 **
Geographische Flache auf MS -0,0270 0,0245 0,269
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0273 0,0182 0,134
Konstante 24,0457 5,4646 0,000 HkE
Anlagenabnutzungsgrad der Vorperiode -0,0520 0,1056 0,622
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

5.3.4 Abschreibungen

Hypothese:

Die jahrlichen Abschreibungen haben einen Einfluss auf die Investitionen.

Jahrliche Abschreibungen auf das Sachanlagevermdgen wurden auf Basis des in den Erhe-
bungsbbdgen abgefragten Sachanlagevermogens zu Tagesneuwerten unter Anwendung eines
linearen Abschreibungsverfahrens ermittelt. Die Abschreibungsdauer fir die jeweiligen Sach-

anlagegruppen basieren auf den Vorgaben der StromNEV (unterer Rand).

Zur Analyse der hier zu untersuchenden Hypothese wird das Basismodell um die (logarithmier-
ten und mittelwertbereinigten) jahrlichen Abschreibungen erweitert. Wie aus Tabelle 5-14
hervorgeht, kann ein negativer Wirkungszusammenhang der Abschreibungen der Vorperiode
auf das Investitionsverhalten identifiziert werden. Der Effekt ist auf dem

5-Prozent Niveau statistisch signifikant von Null verschieden. Ein negativer Koeffizient bedeu-
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tet, dass bei hoheren Abschreibungen in der Vorperiode die Investitionsquote in der Folgepe-
riode sinkt. Jedoch fiihrt die Bericksichtigung der Abschreibungen im Modell dazu, dass der
Koeffizient der Dummy Variablen fir kleine Netzbetreiber, der im Basismodell positiv und sig-
nifikant von Null verschieden ist, jetzt insignifikant wird. Eine mogliche Erklarung ist, dass das
Niveau der Abschreibungen der Vorperiode den GroReneffekt des Netzbetreibers mit auf-
greift, anstatt ausschlieRlich den Effekt der Abschreibung an sich. Der beobachtete negative
Zusammenhang zwischen den Abschreibungen der Vorperiode und der Investitionsquote ist

somit nicht eindeutig von GroReneffekten zu trennen.

Tabelle 5-14
Regressionsergebnisse zur Hypothese Abschreibungen
Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient IS(:randardfeh- p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,7968 0,0900 0,000 Hokk
Nationales BIP der Vorperiode -5,0799 1,1499 0,000 Hokk
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0709 0,0435 0,103
Versorgte Flache auf NS 0,1124 0,0431 0,009 Hokk
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0245 0,0308 0,427
Geographische Flache auf MS -0,0264 0,0229 0,250
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0478 0,0226 0,034 *x
Konstante 23,7024 5,3684 0,000 ok
Abschreibungen der Vorperiode -0,1110 0,0529 0,036 *x
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.
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5.3.5 Rentabilitét

Hypothese:

Die Rentabilitat eines Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten

Ob und wie die Rentabilitdt das Investitionsverhalten der Netzbetreiber beeinflusst, soll im
Folgenden analysiert werden. Hier kdnnte sowohl ein positiver Zusammenhang zwischen Ren-
tabilitdat und dem Investitionsverhalten unterstellt werden, das heiflt ein Netzbetreiber mit
hoher Rentabilitat hat groRere finanzielle Ressourcen fiir Investitionen und somit eine hdhere
Investitionsquote. Jedoch kdnnte auch der gegenlaufige Effekt zutreffen: Eine hohe Rentabili-
tat wird durch verminderte Investitionen erreicht. In diesem Fall ware die Entwicklung eines

Basismodells eigens fir die Analyse der Profitabilitat notwendig.

Zur Darstellung der Rentabilitat werden die Eigenkapitalrendite und die Umsatzrentabilitat als
Kennzahlen betrachtet. Die genauen Definitionen finden sich in Tabelle 4-1. Die Eigenkapital-
rendite beschreibt, wie sich das Eigenkapital in einer Periode verzinst hat. Die Umsatzrentabi-
litat dagegen gibt an, wie viel Cent Gewinn pro Euro Umsatz in einer Periode erwirtschaftet
wurden. Anzumerken ist an dieser Stelle, dass die hier betrachteten kalkulatorischen Investi-
tionsquoten nicht konsistent sind mit der auf Basis handelsrechtlicher Angaben ermittelten
Eigenkapitalrentabilitdt (vergleiche hierzu Anmerkungen in Abschnitt 4.3.1.1). Andererseits
verlaufen handelsrechtliche und kalkulatorische Investitionen nach Hohe und Verlauf sehr
dhnlich (siehe Abbildung 4-7), so dass dies fiir die Analyse des Investitionsverhalten der Strom-

Verteilnetzbetreiber nicht von grolRer Relevanz sein dirfte.

Wie aus Tabelle 5-15 und Tabelle 5-16 erkennbar ist, sind fiir beide Kennzahlen die Koeffizien-
ten zwar negativ, jedoch haben weder Eigenkapitalrendite noch Umsatzrentabilitat einen sig-
nifikanten Einfluss auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber. Das Ergebnis bleibt bei al-
ternativen Spezifikationen unverandert. Lediglich bei gleichzeitiger Bericksichtigung der Ei-
genkapitalrendite und der Eigentimerstruktur, bei gleichzeitiger Nicht-Berlcksichtigung der
GroRen-Dummy, konnte ein signifikanter Zusammenhang zwischen Eigenkapitalrendite und

Investitionsverhalten bestimmt werden.
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Tabelle 5-15

Regressionsergebnisse zur Hypothese Renditen |

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler \F;\-/ert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8774 0,0851 0,000 | ***

Nationales BIP der Vorperiode -4,8680 1,2512 0,000 | ***

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0805 0,0491 0,101

Versorgte Flache auf NS 0,0924 0,0484 0,056 | *

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0749 0,0443 0,091 | *

Geographische Flache auf MS -0,0446 0,0351 0,204

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0364 0,0221 0,099 | *

Konstante 22,6929 5,8450 0,000 | ***
Eigenkapitalrendite -0,0363 0,0267 0,174

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 390, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 97.

Tabelle 5-16

Regressionsergebnisse zur Hypothese Renditen Il

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8638 0,0819 0,000 *kk

Nationales BIP der Vorperiode -4,7399 1,2864 0,000 *kk

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1076 0,0504 0,033 **

Versorgte Flache auf NS 0,1028 0,0503 0,041 **

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0681 0,0442 0,123

Geographische Flache auf MS -0,0510 0,0359 0,155

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0312 0,0238 0,190

Konstante 22,0733 6,0104 0,000 rrE
Umsatzrentabilitat -0,0402 0,0323 0,214

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 372, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 94.
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Die vorherige Diskussion zu den beiden potentiellen Erklarungsansatzen fir den negativen,
wie auch positiven Wirkungszusammenhang zeigt, dass ein Modell, welches Rentabilitats- und
Investitionskennzahlen der gleichen Periode beinhaltet, keinen Aufschluss (iber einen kausa-
len Zusammenhang identifizieren kann. Eine vertiefende Analyse zu den Wirkungszusammen-

hangen, konnte hier weitere Erkenntnisse liefern.

Um fir die zeitliche Verzégerung zu kontrollieren und potentielle Endogenitatsprobleme ab-
zuschwachen wurde in einem ersten Schritt die Eigenkapital- und Umsatzrentabilitdt der Vor-
periode ins Modell aufgenommen. Die Ergebnisse in Bezug auf die Umsatzrentabilitat andern
sich nicht. Fir die zeitverzogerte Eigenkapitalrentabilitat ergibt sich ein zum 10-Prozent Ni-
veau signifikanter, negativer Einfluss. Fir weitere Interpretationen des Verhaltnisses von In-
vestitionen, die das gesamte Sachanlagevermdgen erhdhen, und (zeitverzégerter) Eigenkapi-
talrentabilitat, die das Verhaltnis des Gewinns zum Eigenkapital misst, misste allerdings auch
flr Unterschiede in der Finanzierungsstruktur der einzelnen Unternehmen kontrolliert wer-
den. Der damit verbundene Mehraufwand ist im Rahmen dieser Studie nicht zu bewerkstelli-

gen.

5.3.6 Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung

Hypothese:

Die Einfliihrung der Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung haben einen Einfluss auf das

Investitionsverhalten. Hier gilt es insbesondere zu untersuchen, inwiefern
e Einfihrung der Anreizregulierung (— Vorher/Nachher-Vergleich 2009)
e Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (— Basisjahreffekte)

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes vs. Regelverfahren)

e Zustandige Regulierungsbehdrde (Bund vs. Land)

das Investitionsverhalten determinieren.
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5.3.6.1 Einfiihrung der Anreizregulierung

Ob und wie sich die Einfihrung der Anreizregulierung auf das Investitionsverhalten der Netz-
betreiber ausgewirkt hat, ist die zentrale Fragestellung dieser Analyse. Wie in Abschnitt 5.2dis-
kutiert, kdnnen jedoch wegen der fehlenden Kontrollgruppe (vergleichbare Netzbetreiber, die
nicht der Anreizregulierung unterliegen) lediglich Indizien fiir einen Einfluss der Anreizregulie-
rung dargelegt werden. Es ist aber moglich, das Investitionsverhalten der Netzbetreiber im

Zeitablauf, unter Berlicksichtigung der Anreizregulierung, zu untersuchen.

Zundachst wird der Basismodellspezifikation eine Dummy Variable hinzugefligt, die fir die
Jahre 2009 bis 2012 den Wert 1 erhalt (Dummy ARegV). Damit wird der Untersuchungszeit-
raum in zwei Phasen geteilt: i) die Periode vor Einfiihrung der Anreizregulierung und ii) die
Periode nach Einfiihrung der Anreizregulierung. Aufgrund der Dynamik des Investitionsmo-
dells ist jedoch hinzuzufiigen, dass 2008 das einzige Jahr vor Einfiihrung der Anreizregulierung

ist, das in dieser Regression betrachtet werden kann.

Das entsprechende Regressionsergebnis ist in Tabelle 5-17 abgebildet. Der positive Koeffizient
des Dummies ist zum 10 Prozent Niveau statistisch signifikant von Null verschieden. Insofern
kann zunachst davon ausgegangen werden, dass die Investitionsquote in den Jahren nach Ein-
fihrung der Anreizregulierung im Vergleich zur Vorperiode im Durchschnitt signifikant héher
ist. Dieses Resultat ist Uber verschiedene Spezifikationen, beispielsweise ohne die hier insig-

nifikanten Strukturparameter der Mittelspannung, stabil.
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Tabelle 5-17
Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV |
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8504 0,0696 0,000 *kx
Nationales BIP der Vorperiode -5,1310 1,1788 0,000 *kk
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1013 0,0478 0,034 *k
Versorgte Flache auf NS 0,0583 0,0276 0,035 *x
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0538 0,0222 0,015 *k
Geographische Flache auf MS -0,0231 0,0205 0,260
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0268 0,0178 0,131
Konstante 23,8203 5,5246 0,000 HokE
Dummy ARegV 0,1025 0,0616 0,096 *
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

In Tabelle 5-18 wird in einem zweiten Schritt die Spezifikation um den firmenspezifischen Ef-
fizienzwert, der fir jeden Netzbetreiber in der ersten Regulierungsperiode ermittelt wurde,
erweitert. Die entsprechende Variable misst den Einfluss spezifischer Unterschiede zwischen
einzelnen (nicht notwendigerweise zwischen allen)*? Netzbetreibern, variiert jedoch nicht

Uber die Zeit.

Diese Form der Implementierung kann wie folgt begriindet werden: zum einen basiert der
Effizienzwert der ersten Regulierungsperiode auf der Kostenprifung in 2006. Insofern ist er
vordeterminiert. Dariiber hinaus wird bisher nur ein Effizienzwert pro Regulierungsperiode
angesetzt. Wirde der Effizienzwert erst ab 2009 einbezogen, wiirde es zum anderen zu einer

Kolinearitat mit dem ARegV-Dummy kommen, da dieser ebenfalls von 2009 bis 2012 aktiviert

42 pus Bkonometrischer Sicht handelt es sich um einen firmenspezifischen Effekt, da er zwischen einzelnen (nicht notwendi-
gerweise zwischen allen) Betreibern variiert, nicht jedoch fiir einzelne Betreiber tGber die Jahre. Dies gilt ungeachtet dessen,
dass mehrere Netzbetreiber (beispielsweise alle Betreiber im vereinfachten Verfahren sowie alle voll effizienten) den gleichen
Effizienzwert haben.
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ist. In der Folge wiirde dies dazu fiihren, dass die Effekte nicht eindeutig voneinander getrennt

werden konnen und die Schatzergebnisse nicht interpretierbar sind.

Tabelle 5-19 ist zu entnehmen, dass der firmenspezifische Effizienzwert einen positiven Zu-
sammenhang mit der Investitionsquote aufweist. Der Koeffizient ist zum 5-Prozent Niveau
statistisch signifikant. Des Weiteren bleibt auch in dieser Spezifikation der Effekt des ARegV-
Dummies bestehen. Koeffizient und Signifikanzniveau sind kaum verandert. Im Unterschied
zu vorher sind nun jedoch auch alle anderen Strukturparameter aus statistischer Sicht rele-

vant, also signifikant.

Aus dem Schatzergebnis folgt, dass Netzbetreiber, die vor Beginn der Anreizregulierung als
relativ effizient bewertet wurden, eine im Durchschnitt hohere Investitionsquote haben. Al-
lerdings kann die Wirkungsrichtung der beiden KenngréRen nicht eindeutig bestimmt werden.
So ist anzunehmen, dass sowohl der Effizienzwert als auch die Investitionsquote durch andere
Faktoren bestimmt werden (Endogenitat). Schlussfolgerungen, dass beispielsweise ein niedri-
ger Effizienzwert Investitionen verhindert und daher moderate Vorgaben zum Abbau der Inef-

fizienzen erforderlich seien, kdnnen auf Basis dieses Ergebnisses nicht getroffen werden.

Insgesamt kann festgehalten werden, dass die Investitionsquote der Strom-Verteilnetzbetrei-
ber mit Einflhrung der Anreizregulierung im Jahr 2009 im Vergleich zum Jahr 2008 im Durch-
schnitt angestiegen ist. Zudem steigt die Investitionsquote liber den insgesamt betrachteten
Zeitraum (2008 bis 2012) mit dem Effizienzwert eines Netzbetreibers in der ersten Regulie-

rungsperiode.
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Tabelle 5-18
Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV Il
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8458 0,0704 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,1115 1,1785 0,000 *kx
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1152 0,0481 0,017 *k
Versorgte Flache auf NS 0,0604 0,0274 0,027 *k
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0525 0,0215 0,015 *k
Geographische Flache auf MS -0,0431 0,0234 0,065 *
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0298 0,0175 0,089 *
Konstante 22,8873 5,5579 0,000 HokE
Dummy ARegV 0,1041 0,0615 0,091 *
Effizienzwert 0,9394 0,3801 0,014 *k
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

5.3.6.2 Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen

Als nachstes soll untersucht werden, ob rechtliche Vorgaben und Normen im Betrachtungs-
zeitraum das Investitionsverhalten beeinflussen. In einem ersten Schritt wird diese Analyse
vollig unabhdngig von den oben analysierten Regulierungsvariablen durchgefiihrt. In einem

zweiten Schritt wird beides verbunden.

Flr Schritt eins werden zum Basismodell einfache Jahresdummies hinzugefligt. Allerdings kor-
relieren diese stark mit dem bereits enthaltenen nationalen BIP, da das nationale BIP definiti-
onsgemal nur Uber die Zeit und nicht auch zwischen den einzelnen Unternehmen variiert.
Wie bereits in Abschnitt 5.3.2.3 erfolgt, wird daher bei Hinzunahme von Jahresdummies das
deutschlandweite BIP dadurch ersetzt, das jedem Netzbetreiber das BIP seines jeweiligen Re-
gierungsbezirks zugewiesen wird. Auf diese Weise wird die Korrelationsproblematik zwischen
dem nationalen BIP und den Jahresdummies gel6st. Die Schatzergebnisse werden in Tabelle
5-19 zusammengefasst. Als Basisjahr wurde 2008 — das letzte Jahr vor Einfiihrung der Anreiz-
regulierung — gewahlt. Die Jahreseffekte sind daher in Bezug zum Jahr 2008 zu interpretieren.

Lediglich im Jahr 2010 unterscheidet sich das Investitionsverhalten der Netzbetreiber von dem
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in 2008 signifikant. Das positive Vorzeichen zeigt, dass die Investitionsquote in 2010 héher
war als in 2008. Zur Interpretation des Ergebnisses ist hinzuzufligen, dass in den Einzeljahres-
effekten alle moglichen jahresspezifischen Ereignisse abgebildet sind. Das Inkrafttreten einer
bestimmten Regelung ist nicht ohne weiteres von einem allgemeinen Schock im gleichen Jahr
zu unterscheiden. Die Jahresdummies geben daher nur bedingt Auskunft dartiber, ob einzelne
rechtliche Verordnungen oder Normen fiir ein unterschiedliches Investitionsverhalten verant-

wortlich sind.

Tabelle 5-19
Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV Il
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8458 0,0704 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,1115 1,1785 0,000 *kk
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1152 0,0481 0,017 *k
Versorgte Flache auf NS 0,0604 0,0274 0,027 *k
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0525 0,0215 0,015 *k
Geographische Flache auf MS -0,0431 0,0234 0,065 *
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0298 0,0175 0,089 *
Konstante 22,8873 5,5579 0,000 Hokk
Dummy ARegV 0,1041 0,0615 0,091 *
Effizienzwert 0,9394 0,3801 0,014 *k
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Aus diesem Grund werden nun die einzelnen regulierungsrelevanten Ereignisse durch ver-
schiedene Variablen getrennt. Neben dem ARegV-Dummy wird zusatzlich ein Dummy gene-
riert, der nur in den Jahren 2010 und 2011 aktiv ist, also den Wert 1 erhalt. Dieser Dummy soll
prifen, ob es einen sogenannten Basisjahreffekt im Investitionsverhalten der Netzbetreiber
gegeben hat. Zu diesem kann es moglicherweise gekommen sein, da die in 2010 und 2011

getatigten Investitionen in gesonderter Form fiir die Kostenprifung behandelt wurden.
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Wieder sind nationales BIP, Einzeljahre, ARegV-Dummy und Basisjahreffekt-Dummy insge-
samt hoch miteinander korreliert. Durch Multikolinearitat wiirden die meisten Einzeljahref-
fekte automatisch entfernt. Fiir die ndchste Analyse wird die Spezifikation in Tabelle 5-19 da-
her wie folgt abgewandelt: die Jahresdummies entfallen, die Dummies fiir das Inkrafttreten

der ARegV und den beschriebenen Basisjahreffekt kommen hinzu.

Die in Tabelle 5-20 dargestellten Schatzergebnisse zeigen, dass unter Berlicksichtigung des
Basisjahreffektes der ARegV-Dummy an Relevanz verliert. Dagegen ist der Koeffizient des Ba-
sisjahreffektes positiv und statistisch signifikant. Dies lasst die Schlussfolgerung zu, dass der
vorher beobachtete positive Effekt der Einflihrung der Anreizregulierung auf das Investitions-
verhalten auf die beiden Basisjahre entfiel. Somit ist es insbesondere die Ausgestaltung der
Anreizregulierung, die das Investitionsverhalten der Netzbetreiber erklart. Dieses Resultat
bleibt auch unter Bertlicksichtigung der Effizienzwerte (vgl. Tabelle 5-21) sowie von Einzeljah-
reseffekten (vergleiche Tabelle 5-22) bestehen und ist daher als sehr robust zu betrachten.
Wie zuvor ist jedoch anzumerken, dass die hier prasentierten Schatzergebnisse aufgrund feh-

lender Kontrollgruppen keine Identifikation von Kausaleffekten zulassen.

Tabelle 5-20
Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV IV

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient lSetfndardfeh- p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8347 0,0684 0,000 *kk

Regionales BIP der Vorperiode 0,0177 0,0236 0,453

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0964 0,0481 0,045 *x

Versorgte Flache auf NS 0,0596 0,0289 0,039 *

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0541 0,0230 0,019 *x

Geographische Flache auf MS -0,0253 0,0212 0,231

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0244 0,0187 0,192

Konstante -0,1654 0,0673 0,014 *x

Dummy Basisjahreffekt 0,2046 0,0647 0,002 Hokx

Dummy ARegV 0,0209 0,0763 0,784

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.
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Tabelle 5-21
Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV V
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8292 0,0692 0,000 *okk
Regionales BIP der Vorperiode 0,0227 0,0236 0,337
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1100 0,0480 0,022 *k
Versorgte Flache auf NS 0,0621 0,0286 0,030 *k
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0534 0,0223 0,017 *k
Geographische Flache auf MS -0,0473 0,0241 0,049 **
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0270 0,0183 0,140
Konstante -1,0805 0,3537 0,002 *kk
Dummy ARegV 0,0226 0,0762 0,767
Effizienzwert 1,0219 0,3850 0,008 Hokk
Dummy Basisjahreffekt 0,2044 0,0645 0,002 *kk
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Tabelle 5-22
Regressionsergebnisse zur Hypothese Inkrafttreten der ARegV VI

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8483 0,0710 0,000 Hokk
Regionales BIP der Vorperiode 0,0225 0,0231 0,331

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1078 0,0471 0,022 *k
Versorgte Flache auf NS 0,0615 0,0274 0,025 ok
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0569 0,0214 0,008 ok
Geographische Flache auf MS -0,0435 0,0237 0,066 *
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0272 0,0178 0,127
Konstante -1,0265 0,3468 0,003 Hokk
Dummy ARegV -0,0800 0,0891 0,369
Effizienzwert 0,9640 0,3782 0,011 *x
Dummy Basisjahreffekt 0,2188 0,1158 0,059 *
Dummy 2009 0,2015 0,0830 0,015 *x
Dummy 2010 0,1734 0,1145 0,130

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.
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Insgesamt entspricht der im Regressionsmodell identifizierte Basisjahreffekt auch der zuvor
beschriebenen Entwicklung des Investitionsverhaltens. So wird bereits in Abschnitt 4.2.1.2 ge-
zeigt, dass die Mittelwerte der Investitionen der Strom-Verteilnetzbetreiber in den Jahren
2010 und 2011 hoher waren als beispielsweise in den Jahren von 2002 bis 2009 (siehe insbe-
sondere auch Abbildung 4-8). Auch bei den Investitionsquoten zeigen sich fiir 2010 und 2011
sichtbar hohere Werte als in den Vorjahren (hier ab 2006, vergleiche Abbildung 4-9). Insofern
Uberrascht das Ergebnis des Regressionsmodells nicht. Vielmehr legt der Verlauf von Investi-
tionen und Investitionsquoten nahe, dass diese in den Basisjahren 2010 und 2011 nicht nur
relativ zu 2008 (wie auf Basis der Regressionsanalyse belegt) sondern auch relativ zu den Vor-
jahren (mindestens seit 2006) hoher waren. Wie bereits erwahnt kann jedoch nicht ohne wei-
teres geklart werden, was kausal den Anstieg der Investitionen in den beiden Jahren verur-
sacht hat. Neben einem auf die Anreizregulierung zurlickfliihrbaren Basisjahreffekt konnten
auch andere Entwicklungen, insbesondere der Ausbau dezentraler Erzeugungsanlagen im
Rahmen des EEG, den Anstieg der Investitionen verursacht haben. Allerdings ist die dezentrale
Erzeugung sowohl nach Anlagenanzahl als auch nach installierter Leistung im hier betrachte-
ten Zeitraum kontinuierlich gestiegen (nach installierter Leistung ab 2009 sogar um jahrlich
Uber zehn Prozent). Demgegeniiber gehen Investitionen und Investitionsquote im Jahr 2012
wieder auf das Niveau der Jahre von 2009 und davor zurlick. Entsprechend findet auch das
Regressionsmodell keinen signifikanten Effekt fir die Jahresdummies fir 2012. Der in 2010
und 2011 beobachtete Anstieg ist somit offensichtlich nicht auf den verstarkten Ausbau der
dezentralen Stromerzeugung im Rahmen des EEG zuriickzufiihren. Diese Schlussfolgerung
wird auch bei der anschlieRenden Analyse zum Einfluss von Anderungen der Versorgungsauf-
gabe beziehungsweise Anderungen der dezentralen Erzeugungsleistung in Abschnitt 5.3.7 be-

statigt. Dabei wird auch die hier identifizierte Wirkung in den Basisjahren explizit berlcksich-

tig.

5.3.6.3 Regulierungsverfahren: Vereinfachtes vs. Regelverfahren

Bereits im Basismodell werden kleine Netzbetreiber danach identifiziert, ob sie die Vorausset-
zungen zur Teilnahme am vereinfachten Verfahren erfiillen. Im Unterschied dazu bezieht sich

der in diesem Abschnitt verwendete Dummy fiir die Teilnahme am vereinfachten Verfahren
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ausschlieBlich auf Netzbetreiber, die wahrend der ersten Regulierungsperiode auch tatsach-
lich an diesem Verfahren teilgenommen haben. Tatsachlich weisen beide Variablen (Voraus-
setzungen zur Teilnahme am vereinfachten Verfahren erfillt sowie tatsachliche Teilnahme)
eine Korrelation von 0,98 auf. In dem vorliegenden Sample hat nur ein einzelner Netzbetreiber
die Teilnahme am Regelverfahren gewahlt, obwohl er die Voraussetzung zur Teilnahme am
vereinfachten Verfahren erfillt hat. Die beiden Dummies sind daher weitestgehend deckungs-
gleich und liefern annahernd identische Schatzergebnisse. Die Interpretation in Bezug auf das
gewadhlte Verfahren ist daher analog zur Interpretation der GrélRRe. Es besteht ein statistisch
signifikanter positiver Zusammenhang zwischen der Teilnahme am vereinfachten Verfahren

und dem Investitionsverhalten (siehe Tabelle 5-23).

Tabelle 5-23
Regressionsergebnisse Vereinfachtes Verfahren vs. Regelverfahren
Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler | p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8462 0,0708 0,000 Hokk
Nationales BIP der Vorperiode -5,2337 1,1651 0,000 Hokk
Versorgte Flache auf NS 0,0573 0,0270 0,030 **
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0522 0,0224 0,019 **
Geographische Flache auf MS -0,0229 0,0204 0,260
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0269 0,0176 0,127
Konstante 24,3819 5,4463 0,000 *kk
Vereinfachtes Verfahren 0,1046 0,0460 0,023 **
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

5.3.6.4 Zustdndige Regulierungsbehorde: Land versus Bund

Abschliefend soll untersucht werden, ob sich das Investitionsverhalten zwischen Netzbetrei-
bern unterscheidet, die nicht auf Bundes-, sondern auf Landesebene reguliert werden. Dies
wird mittels einer Dummy Variable getestet, die die auf Landesebene regulierten Netzbetrei-

ber Gber den gesamten Untersuchungszeitraum identifiziert.
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Der Regressionsschatzung (Tabelle 5-24) ist zu entnehmen, dass die Zustandigkeit eine rele-
vante Determinante des Investitionsverhaltens ist. Da der entsprechende Koeffizient negativ
und signifikant ist, bedeutet das, dass die Investitionsquote der Netzbetreiber unter Landes-
regulierung im Schnitt geringer ist als die der Netzbetreiber unter Bundeszustandigkeit. Die

Hypothese kann daher nicht verworfen werden.

Es kann vermutet werden, dass die etwas niedrigere Investitionsquote der Netzbetreiber in
Landeszustandigkeit auf die GroRe zuriickzuflihren ist, da Netzbetreiber erst mit mehr als
100.000 Kunden unter Bundeszustandigkeit reguliert werden. Dies kann jedoch nicht bestatigt
werden: Zum einen werden auch Netzbetreiber mit weniger als 100.000 Kunden im Rahmen
einer Organleihe durch die Bundesnetzagentur reguliert. Zum anderen wird flr die GroRe der
Netzbetreiber explizit kontrolliert. Tatsachlich wirken die Koeffizienten fir die Variablen Lan-
deszustandigkeit und GroRe (kleiner Netzbetreiber) in unterschiedliche Richtungen: kleinere
Netzbetreiber weisen durchschnittlich eine signifikant hohere Investitionsquote auf, Netzbe-

treiber in Landeszustandigkeit eine signifikant geringere.

Tabelle 5-24
Regressionsergebnisse zur Hypothese Zustdndigkeit der Regulierungsbehoérde

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8562 0,0693 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,1451 1,1831 0,000 *kk
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1054 0,0471 0,025 *x
Versorgte Flache auf NS 0,0414 0,0278 0,137

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0501 0,0214 0,019 *x
Geographische Flache auf MS -0,0180 0,0199 0,365

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0252 0,0166 0,128
Konstante 23,9220 5,5466 0,000 el
Dummy ARegV 0,1024 0,0618 0,097 *
Landeszustandigkeit -0,0701 0,0328 0,033 *x

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.
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5.3.6.5 Zwischenfazit: Ausgestaltung der Anreizregulierung

Zusammenfassend belegen die empirischen Ergebnisse zur Einflihrung der Anreizregulierung

und ihrer Ausgestaltung folgende Zusammenhange:

o Einfiihrung der Anreizregulierung (— Vor-Nachher-Vergleich 2009)

Die empirischen Ergebnisse belegen einen statistisch positiven Zusammenhang zwischen
der Einflihrung der Anreizregulierung und der Investitionsquote. In den Jahren nach Ein-

fihrung der Anreizregulierung ist die Investitionsquote im Durchschnitt héher als zuvor.

Zudem ist die Investitionsquote Uber den insgesamt betrachteten Zeitraum umso héher, je
besser ein Netzbetreiber beim Effizienzvergleich fiir die erste Regulierungsperiode einge-

stuft wurde.

o Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (— Basisjahreffekte)

Zur Uberpriifung des Einflusses rechtlicher Vorgaben und Normen wurde zunichst unter-
sucht, ob das Investitionsverhalten durch jahresspezifische Effekte beeinflusst wird. Dabei
zeigt sich, dass die durchschnittliche Investitionsquote im Jahr 2010 hoher war als in 2008.

Fir alle anderen Jahre kénnen keine signifikanten Effekte ausgewiesen werden.

Fir die Jahre 2010 und 2011 zusammen lasst sich ebenfalls ein signifikanter, positiver Effekt
ermitteln. Dies legt die Vermutung eines Basisjahreffekts nah, da die in diesen Jahren ge-
tatigten Investitionen in gesonderter Form fiir die Kostenpriifung im Rahmen der Anreizre-
gulierung behandelt werden. Der zuvor beobachtete, positive Effekt der Anreizregulierung

auf das Investitionsverhalten stellt somit einen Basisjahreffekt dar.

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes versus Regelverfahren)

Zwischen der Teilnahme am vereinfachten Verfahren und dem Investitionsverhalten be-
steht ein statistisch signifikanter, positiver Zusammenhang. Vermutlich handelt es sich um

einen GroReneffekt.
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e Zustandige Regulierungsbehorde (Bund versus Land)

Die Investitionsquote der Netzbetreiber unter Landesregulierung ist im Schnitt geringer als

die der Netzbetreiber, die von der Bundesnetzagentur reguliert werden.

Wie bereits mehrfacht angemerkt lassen die hier prasentierten Schatzergebnisse aufgrund
des Fehlens einer Gruppe vergleichbarer Netzbetreiber, die auch nach 2009 nicht der Anreiz-
regulierung unterlagen (Kontrollgruppe), keine Identifikation von Kausaleffekten zu. Somit
kann nicht ausgeschlossen werden, dass der signifikante Anstieg der Investitionsquoten in den
Jahren 2010 und 2011 durch andere, zeitgleich auftretende Effekte ausgelost wird. Die nahe-
liegende Vermutung, dass dies auf gesetzliche Verpflichtungen im Rahmen des EEG zuriickzu-
flhren ist, kann jedoch ausgeschlossen werden. So sind sowohl Anzahl als auch Leistung der
dezentralen Erzeugungsanlagen im Untersuchungszeitraum stetig gestiegen, wahrend fiir das

Jahr 2012 keine signifikanten Effekte identifiziert werden kénnen.

Die Frage, ob hohere Investitionsquoten und somit hohere Investitionsaufwendungen in den
Basisjahren auch zu einem insgesamt héheren Investitionsniveau gefiihrt haben, oder ob mit
Einflhrung der Anreizregulierung lediglich eine Verlagerung in die Basisjahre erfolgt ist, kann
nicht abschlieend geklart werden, da das letzte Jahr der ersten Regulierungsperiode (2013)
im Rahmen der Datenerhebung noch nicht erfasst werden konnte. Es gibt allerdings auch
keine Anzeichen fiir eine solche Verschiebung. Insbesondere sind die Investitionsquoten der
Jahre 2009 und 2012 nicht signifikant niedriger als in 2008. Somit kann vermutet werden, dass
mit Einflhrung der Anreizregulierung auch das Niveau der Investitionen insgesamt im Bereich

der Strom-Verteilnetzbetreiber angestiegen ist.

5.3.7 Anderung der Versorgungsaufgabe

Hypothese:

Eine Verdanderung der Versorgungsaufgabe hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten

der Netzbetreiber.
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Dass die Strukturparameter der Versorgungsaufgabe wichtige Determinanten des Investiti-
onsverhaltens sind, wurde bereits im Basismodell gezeigt. Im Folgenden wird speziell auf de-
ren Veranderungen Bezug genommen. Zusatzlich zu Anschlusspunkten und versorgter Flache
werden auch die Einspeisung dezentraler Erzeugungsleistung sowie die Anzahl der installier-
ten EEG-Anlagen untersucht. Jede Variable liegt separat fiir die drei Spannungsebenen Nie-
derspannung (NS), Mittelspannung (MS) und Hochspannung (HS) vor und ist weitestgehend
unabhangig von den anderen (kdnnen also in Kombinationen {iber die Spannungsebenen auf-
treten). Um den Einfluss von GréReneffekten bei der Betrachtung der Verdanderung der Ver-
sorgungsaufgabe zu vermeiden werden die Anderungsraten der einzelnen Variablen betrach-

tet (beispielsweise fiir die Anschlusspunkte):

Anschlusspunkte in t+1 - Anschlusspunkte in t

Anschlusspunkte in t.

Grundsatzlich ist zu beachten, dass die betrachteten Variablen inhaltlich sehr stark mit den
Strukturparametern des Basismodells verbunden sind. Im Hinblick auf die Wirkung der unter-
suchten Anderungsraten ist daher auch die Signifikanz der einzelnen Variablen des Basismo-

dells zu beachten.

Anschlusspunkte und Versorgte Fléiche

Zur Untersuchung einer Anderung von Anschlusspunkten und versorgter Fliche werden zum
Basismodell die Anderungsraten der einzelnen Variablen zum Vorjahr hinzugefiigt. Die Verédn-

derungen kdénnen positiv und negativ sein.

Tabelle 5-25 stellt die Ergebnisse fiir die Anderungsraten der Anschlusspunkte dar. Wahrend
sich kein Effekt der Veranderungen in der Nieder- und Hochspannung finden lasst, weisen die
Veranderungen in der Mittelspannung signifikanten Einfluss auf die Investitionsquote auf.
Dies gilt auch fiir eine separate Betrachtung aller drei Variablen, sowie ohne die Berlicksichti-
gung der jeweiligen Anschlusspunkte in den Niveaus. Die entsprechende Mittelspannungsva-
riable wirkt sich negativ auf die Investitionsquote aus. Das bedeutet, dass ein Zuwachs an An-
schlusspunkten in dieser Spannungsebene zu einer geringeren Investitionsquote fiihrt. Ein

Riickgang hingegen flihrt zu einer héheren Investitionsquote. Dieses Ergebnis kénnte auf Gro-
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Ren- beziehungsweise Dichtevorteile hindeuten. Bei Hinzunahme der Anderungsraten verlie-
ren die Strukturparameter des Basismodelles (Anschlusspunkte und Flache auf Nieder- und

Mittelspannung) ihren signifikanten Einfluss.

Tabelle 5-25
Regressionsergebnisse zur Hypothese Verdanderung der Strukturparameter |

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erkldrende Variable Koeffizient | Standardfehler \F/)\-/ert z’:(zt:]sztische Signi-
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8878 0,0718 0,000 | ***

Nationales BIP der Vorperiode -5,4240 1,2193 0,000 | ***

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0946 0,0483 0,050 | **

Versorgte Flache auf NS 0,0381 0,0318 0,231

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0347 0,0280 0,216

Geographische Flache auf MS -0,0090 0,0214 0,675

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0162 0,0168 0,337

Konstante 25,2810 5,7010 0,000 | ***
Anderungsrate Anzahl der Anschlusspunkte NS | -0,0224 0,3762 0,953

Anderungsrate Anzahl der Anschlusspunkte MS | -0,2223 0,1174 0,058 | *

Anderungsrate Anzahl der Anschlusspunkte HS | 0,1678 0,3223 0,603

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 474, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99. Da die Variablen
definitionsgemaR eine grofle Anzahl von Nullen enthalten, sind nicht sie medianbereinigt und logarithmiert.

In Bezug auf die Versorgungsflachen konnte in keiner plausiblen Modellspezifikation ein signi-
fikanter Wirkungszusammenhang zwischen den Anderungsraten der Flichen in Nieder-, Mit-

tel- und Hochspannung und der Investitionsquote identifiziert werden.

Dezentrale Erzeugungsleistung

Die Betrachtung der Erhohung dezentraler Erzeugungsleistung erfolgt zuséatzlich zu den drei
bisher betrachteten Spannungsebenen auch auf den beiden Umspannebenen Hochspannung-

Mittelspannung und Mittelspannung-Niederspannung. Wieder wurden die Anderungsraten
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zur vorherigen Periode betrachtet. Ebenfalls wurden alle Parameter getrennt und in Kombi-

nation getestet.

Nur eine der fiinf Anderungsraten zeigt in einer separaten Betrachtung einen statistisch signi-
fikanten Zusammenhang zur Investitionsquote: die Veranderung der eingespeisten dezentra-
len Erzeugungsleistung in der Hochspannungsebene. Die Regressionsergebnisse sind in Ta-
belle 5-26 zusammengefasst. Der positive Koeffizient lasst darauf schliefen, dass mit einem
Anstieg der dezentralen Erzeugungsleistung auf Hochspannungsebene die Investitionsquote
steigt beziehungsweise umgekehrt, dass bei einem Riickgang der dezentralen Erzeugungslei-

tung auf Hochspannungsebene auch die Investitionsquote fallt.

Tabelle 5-26
Regressionsergebnisse zur Hypothese Verdanderung der Strukturparameter Il

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,6272 0,2048 0,002 Hokk
Nationales BIP der Vorperiode -6,3804 1,0890 0,000 Hokk
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1625 0,0916 0,076 *
Versorgte Flache auf NS 0,1330 0,0906 0,142

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0948 0,0480 0,048 **
Geographische Flache auf MS -0,0511 0,0425 0,228

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0379 0,0267 0,155
Konstante 29,6819 5,1024 0,000 *kk
Veranderungsrate: Dezentrale Leistun- | 0,3023 0,0815 0,000 .
gen HS

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 283, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 58. Da die Variablen
definitionsgemaR eine groRe Anzahl von Nullen enthalten, sind sie nicht medianbereinigt und logarithmiert.

Wie im vorangegangenen Abschnitt skizziert, sind die Investitionsquoten der Jahre 2010 und
2011 signifikant hoher als im Jahr 2008. Allerdings kann bislang nur vermutet werden, dass
dies auf einen Basisjahreffekt im Zuge der Einfihrung der Anreizregulierung zuriickzufiihren

ist. An dieser Stelle soll nun untersucht werden, ob die hoheren Investitionsquoten eben nicht
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durch einen solchen Basisjahreffekt, sondern vielmehr durch den Ausbau dezentraler Erzeu-
gungsanlagen im Rahmen des EEG ausgeldst werden. Dazu wird die Schatzung zur Wirkung
der Anreizregulierung (insbesondere die in Tabelle 5-21 ausgewiesene Spezifikation, in der
explizit flr einen moglichen Basisjahreffekt in den Jahren 2010 und 2011 kontrolliert wird) um
die jahrlichen Anderungsraten der dezentralen Erzeugung in der Hochspannung (die nach Ta-
belle 5-27 einen signifikant positiven Einfluss auf die Investitionsquote hat) erganzt. Das Er-
gebnis in Tabelle 5-27 zeigt, dass die fiir den Basisjahreffekt in den Jahren 2010 und 2011
kontrollierende Dummy Variable auch dann ihren signifikant positiven Einfluss auf die Inves-
titionsquote behilt, wenn explizit fiir die jahrliche Anderung der dezentralen Erzeugungsleis-
tung kontrolliert wird. Somit ist auszuschlieBen, dass der durch die Basisjahr-Dummy abgebil-
dete Anstieg der Investitionsquoten in den Jahren 2010 und 2011 auf Anderungen in der de-
zentralen Erzeugungsleistung zuriickzufiihren ist. Die entsprechenden Schlussfolgerungen aus

der Analyse in Abschnitt 5.3.6 werden somit bestatigt.

43 Das Ergebnis ist zudem konsistent zu der Beobachtung, dass die dezentrale Erzeugungsleistung liber alle Spannungsebe-
nen hinweg im Untersuchungszeitraum angestiegen ist, wahrend der signifikant positive Effekt auf die Investitionsquote nur
fir die Jahre 2010 und 2011, nicht jedoch fiir 2012 festgestellt werden kann.
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Tabelle 5-27
Regressionsergebnisse zur Hypothese Verdanderung der Strukturparameter Il einschlieBlich Inkraft-
treten der ARegV V

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,5873 0,1711 0,001 HkE

Nationales BIP der Vorperiode 0,0471 0,0414 0,255

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1661 0,0805 0,039 *k

Versorgte Flache auf NS 0,1293 0,0786 0,100 *

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0835 0,0449 0,063 *

Geographische Flache auf MS -0,0893 0,0446 0,045 **

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0372 0,0268 0,165

Konstante -1,4826 0,4084 0,000 Hkk

Dummy ARegV 0,0029 0,0683 0,967

Effizienzwert 1,4129 0,4499 0,002 Hokk

Dummy Basisjahreffekt 0,2491 0,0501 0,000 Hokk

Veranderungsrate: Dezentrale Leistun- | 0,3801 0,0413 0,000 Hokk

gen HS

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 283, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 58. Da die Variablen
definitionsgemaR eine grofle Anzahl von Nullen enthalten, sind sie nicht medianbereinigt und logarithmiert.

Einschrankend ist bei der Analyse der dezentralen Erzeugungsleistung der geringe Beobach-
tungsumfang zu erwahnen. Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass nicht alle Netzbetreiber An-
gaben zur dezentralen Erzeugungsleistung gemacht haben und auch nicht alle dezentrale Er-
zeugungsleistung (in Hochspannung) einspeisen. In den hier ausgewiesenen Schatzungen wur-
den nur Angaben von Netzbetreibern beriicksichtigt, die tatsachlich entsprechende Angaben
gemacht haben (wobei die Anderungsrate gleich Null gesetzt wird, wenn als dezentrale Erzeu-
gungsleistung eine Null angegeben wird). Insgesamt ergibt dies einen Stichprobenumfang von
58 Netzbetreibern (im Vergleich zu 99 Unternehmen, fir die im Basismodell alle Informatio-
nen vorliegen). Die Ergebnisse bleiben aber auch dann konsistent, wenn alternativ die Ande-

rungsrate fiir alle Netzbetreiber, die keine Angaben machen oder eine Null angeben, gleich
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null gesetzt wird (in diesem Fall bleibt der Stichprobenumfang wie im Basismodell bei 99 Netz-

betreibern).* Die entsprechenden Ergebnisse sind im Anhang (Tabelle 7-3) ausgewiesen.

Ein alternativer Bezugspunkt fiir die Analyse des Einflusses der dezentralen Erzeugungsleis-
tung auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber ist schlieflich die Verteilung der instal-
lierten Leistung auf einzelne Netzbetreiber. Hierzu wird argumentiert, dass sich diese vor al-
lem auf Flachenverteilnetzbetreiber konzentriert. Moser (2013) beispielsweise zeigt, dass 80
Prozent der dezentralen Erzeugungsleistung im Rahmen des EEG bei nur 20 Flachenverteil-
netzbetreibern installiert ist. Im vorliegenden Datensatz betragt der Anteil der 20 nach de-
zentraler Erzeugungsleistung grofBten Verteilnetzbetreiber an der insgesamt installierten de-
zentralen Erzeugungsleistung sogar fast 95 Prozent. Um zu Uberprifen, ob sich das Investiti-
onsverhalten dieser Netzbetreiber signifikant von dem der lbrigen unterscheidet wurde das
Basismodell um eine Dummy Variable fiir die 20 nach dezentraler Erzeugungsleistung groRten
Verteilnetzbetreiber erganzt. Dabei konnte kein signifikanter Effekt festgestellt werden. Ana-
log wurde auch untersucht, ob die zuvor gezeigten Effekte von Anderung der dezentralen Er-
zeugungsleistung und Basisjahreffekt anders ausfallen, wenn die Untersuchung ausschlieBlich
auf diejenigen Netzbetreiber abstellt, die tatsachlich dezentrale Erzeugung in Hochspannung
angeben. Die im Anhang (Tabelle 7-3) ausgewiesenen Ergebnisse dieser Schatzung sind kon-

sistent zu denen in Tabelle 5-27.

Anzahl der EEG-Anlagen

Fiir Verdnderungen der EEG-Anlagen kann schlieRRlich dasselbe Fazit wie fiir die Anderungsra-
ten der Anschlusspunkte gezogen werden. Wahrend sich keine Effekte der Verdnderungen in
der Nieder- und Hochspannung finden lassen, weisen die Verdanderungen in der Mittelspan-
nung einen signifikanten Einfluss auf die Investitionsquote auf (siehe Tabelle 5-28). Der ent-
sprechende Koeffizient ist negativ und signifikant. Dies gilt ausschlieRlich fiir eine separate

Betrachtung der Anderungsrate der Mittelspannung. Bei gleichzeitiger Beriicksichtigung der

44 Bei der Erweiterung der Schitzung auf die gesamte Stichprobe ist kritisch anzumerken, dass Netzbetreiber, die keine An-
gaben gemacht haben, genauso behandelt werden wie Unternehmen, die eine konstante dezentrale Leistung auf Hochspan-
nungsebene haben. Die Ergebnisse im Anhang kénnen aus diesem Grund auch nur zur Untermauerung der Ergebnissein in
Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden werden. gesehen werden.
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drei Anderungsraten verliert auch die Verdnderung in der Mittelspannung den signifikanten
Einfluss. Zusatzlich ist darauf hinzuweisen, dass die anderen Strukturvariablen der Mittelspan-
nung sowie die Anschlusspunkte der Niederspannung keine Signifikanz mehr aufweisen. Der
Effekt der EEG-Anlagen ist ohne die insignifikanten Strukturparameter ebenfalls zu beobach-
ten. Allerdings ist nicht eindeutig zu klaren, ob hier eher ein GroReneffekt als der Einfluss der

Zu- beziehungsweise Abnahme von EEG-Anlagen abgebildet wird.

Tabelle 5-28
Regressionsergebnisse zur Hypothese Verdanderung der Strukturparameter lll

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8236 0,0956 0,000 Hokk

Nationales BIP der Vorperiode -4,7260 1,2926 0,000 Hokk

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1213 0,0623 0,052 *

Versorgte Flache auf NS -0,0966 0,0466 0,038 *

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0410 0,0289 0,155

Geographische Flache auf MS 0,0446 0,0310 0,150

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0855 0,0273 0,754

Konstante 22,0269 6,0501 0,000 *rk

Anderungsrate : EE-Anlagen MS -0,1178 0,03360 0,000 Hkk

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 399, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 88.

5.3.8 Versorgungsunterbrechungen

Hypothese:

Die durchschnittlich Léange der Versorgungsunterbrechungen hat einen Einfluss auf die In-

vestitionen

Die durchschnittliche Lange der Versorgungsunterbrechungen pro Letztverbraucher bezie-

hungsweise Bemessungsscheinleistung und Jahr (nachfolgend: durchschnittliche Lidnge der
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Versorgungsunterbrechungen) wird auf Basis zweier Kennzahlen, der durchschnittlichen ku-
mulierten Versorgungsunterbrechungen in der Niederspannung (SAIDI NS) und in der Mit-
telspannung (ASIDI MS), gemessen. Beides sind gewichtete Kennzahlen, in denen ungeplante
Versorgungsunterbrechungen starker gewichtet werden als geplante. Die Kennzahlen sind
(weitestgehend) unabhangig voneinander und von der GroRe der Netzbetreiber (angegeben
je Letztverbraucher beziehungsweise MW). Sie konnen daher problemlos in einem Regressi-

onsmodell untersucht werden.

Eine besondere Herausforderung bei der Uberpriifung dieser Hypothese ist die nicht eindeu-
tige Kausalitat zwischen Versorgungsunterbrechungen und Investitionen. So ist einerseits
denkbar, dass durchschnittlich langere Versorgungsunterbrechungen hohere Investitionen
auslésen. Andererseits kdnnten héhere Investitionen aber auch die Ursache fiir durchschnitt-
lich kiirzere Versorgungsunterbrechungen sein. Um die Kausalitat im Schatzmodell eindeutig
zu erfassen, werden die SAIDI-/ ASIDI-Werte der Vorperiode als unabhangige Variablen her-

angezogen.

In Tabelle 5-29 sind die Regressionsergebnisse dargestellt. Tatsdchlich hat die durchschnittlich
Lange der Versorgungsunterbrechungen (hier ASIDI MS) einen signifikanten Einfluss auf die
Investitionsquote. Je langer die durchschnittlichen Unterbrechungen in der Vorperiode (be-
ziehungsweise, je hoher der ASIDI MS der Vorperiode) waren, desto hoher ist die Investitions-
qguote in der aktuellen Periode. Dagegen ist kein Effekt fiir den SAIDI NS zu finden. Diese Er-

gebnisse bleiben auch bei getrennter Analyse von SAIDI NS und ASIDI MS bestehen.

Hinzuzufligen ist, dass sich in dieser Spezifikation ebenfalls die Signifikanzen anderer Variablen
andern. Insbesondere die geographische Flache auf Mittelspannungsebene gewinnt an Be-

deutung und beeinflusst das Investitionsverhalten in negativer Richtung.
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Tabelle 5-29
Regressionsergebnisse zur Hypothese Versorgungsunterbrechungen
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient IS;c;andardfeh- p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8334 0,0740 0,000 *kk
Nationales BIP der Vorperiode -5,2095 1,1669 0,000 ok E
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0953 0,0500 0,057 *
Versorgte Flache auf NS 0,0765 0,0327 0,019 **
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0471 0,0270 0,081 *
Geographische Flache auf MS -0,0479 0,0286 0,094 *
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0244 0,0187 0,193
Konstante 24,2423 5,4584 0,000 HkE
SAIDI NS der Vorperiode 0,0033 0,0047 0,479
ASIDI MS der Vorperiode 0,0020 0,0010 0,050 *k
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 481, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Es bleibt festzuhalten, dass durchschnittlich langere Versorgungsunterbrechungen in der Mit-
telspannung — relativ zum Sachanlagevermogen — hohere Investitionen auslésen. Kein Effekt

kann hingegen auf der Niederspannungsebene nachgewiesen werden.

Allerdings ist zu bedenken, dass der kausale Wirkungszusammenhang nicht ausschliellich der
hier angenommenen Wirkungsrichtung, nach der die Lange der Unterbrechungen das Investi-
tionsverhalten beeinflusst, entsprechen muss. Allerdings erfordert die Priifung des umgekehr-
ten Zusammenhangs, nach der das Investitionsverhalten eines Netzbetreibers Einfluss auf die
durchschnittliche Lange der Versorgungsunterbrechungen hat, die Spezifikation und Schat-
zung eines neuen Modells, in dem die durchschnittliche Lange der Versorgungsunterbrechun-
gen als abhangige Variable durch relevante Strukturvariablen und weitere mogliche Einfluss-
faktoren, einschlieBlich der Investitionen beziehungsweise Investitionsquoten, als unabhan-
gige Variablen erklart wird. Den Ergebnissen von Consentec (2010) folgend kénnen gebiets-
strukturelle Unterschiede dabei am besten durch die Lastdichte, definiert als Jahreshochstlast

je Flache, abgebildet werden. Dieser Annahme folgend wurde untersucht, ob die durchschnitt-
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liche Lange der Versorgungsunterbrechungen neben der Lastdichte auch durch die Investiti-
onsquote der Vorperiode sowie weiterer Angaben zu Art der Netzbetreiber, Anlagenzustand,
Abschreibungen und Rentabilitdt erklart werden kann. Dabei zeigte sich zunachst, dass die
Kennzahlen ASIDI MS und SAIDI NS in der aktuellen Periode signifikant von ihrem jeweiligen
Niveau der Vorperiode abhangen (durchschnittlich langere Versorgungsunterbrechungen in
der Vorperiode fiihren somit auch zu durchschnittlich langeren Unterbrechungen in der aktu-
ellen Periode). Wie bei den Investitionsquoten erfordert die Schatzung des hier skizzierten
Modells auch hier eine Instrumentenvariablenschatzung auf dem Prinzip der verallgemeiner-
ten Momentenmethode (vergleiche die Erlduterungen in Abschnitt 4.1). Erste Ergebnisse auf
Basis dieses Ansatzes kdnnen zwar die Ergebnisse von Consentec (2010) zum signifikanten
Einfluss der Lastdichte bestatigen, zeigen allerdings keine signifikanten Zusammenhange fir
die zusatzlich untersuchten Variablen, einschlieBlich der Investitionsquoten, auf. Allerdings
sind die getesteten Modellspezifikationen noch nicht ausreichend, um einen kausalen Zusam-
menhang der Investitionen auf die durchschnittlich Lange der Versorgungsunterbrechungen

definitiv auszuschlieRen.

5.3.9 Effizienzwert

Hypothese:

Die Investitionen eines Netzbetreibers hangen auch von seinem Effizienzwert ab. Ein gerin-

ger/ hoher Effizienzwert hat einen negativen/ positiven Einfluss auf die Investitionen.

Der Einfluss des Effizienzwerts wurde bereits durch die Hypothese zur Einflihrung der Anreiz-
regulierung identifiziert. Ein héherer Effizienzwert hangt mit einer hoheren Investitionsquote
zusammen. In dem vorliegenden Modell wurde ausschlieRlich getestet, ob der Effizienzwert
einen Einfluss auf das Investitionsverhalten aufweist und nicht inwieweit sich Investitionen
auf den Effizienzwert eines Netzbetreibers auswirken. Die Wirkungsrichtung des Effektes ist

daher im Rahmen dieser empirischen Analyse nicht eindeutig zu klaren.
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5.3.10 Konzessionswechsel

Hypothese:

Ein anstehender Konzessionswechsel beziehungsweise ein wahrscheinlicher Konzessions-
abgang fiihrt dazu, dass Netzbetreiber bereits mit zeitlichem Vorlauf verminderte Investiti-

onen tatigen.

Bei einem Konzessionswechsel kann ein Netzbetreiber entweder Netz hinzugewinnen oder
abgeben. Netzzugdnge und Netzabgange werden im Folgenden separat betrachtet. Um die
Zu- und Abgange darzustellen, wurde jeweils eine Dummy Variable kreiert, die den Wert 1

annimmt, wenn ein Zu- beziehungsweise Abgang zu beobachten war.

Die Hypothese zielt jedoch darauf ab, das strategische Verhalten im Hinblick auf anstehende
Konzessionswechsel zu untersuchen. Um diese Fragestellung tatsachlich beantworten zu kon-
nen, mussten nicht nur Information zu tatsachlich stattfindenden Konzessionswechseln vor-
liegen. Darliber hinaus miisste bekannt sein, bei welchen Netzbetreibern ein eventueller Kon-
zessionswechsel angestanden hat, aber nicht durchgefiihrt worden ist. Demzufolge kann das
strategische Investitionsverhalten fiir die Netzbetreiber, die keinen Netzzu- oder abgang er-
fahren haben, nicht abgebildet werden. Schlussendlich bedeutet das, dass die zur Beantwor-

tung der Fragestellung notwendige Kontrollgruppe vor und nach Konzessionswechsel fehlt.

Entsprechend sind die Ergebnisse mit Bedacht zu interpretieren. Wie in Tabelle 5-30 zu sehen,
ist der Dummy flir Netzzugang statistisch nicht signifikant und beeinflusst das Investitionsver-
halten nicht. Tabelle 5-31 zeigt jedoch, dass der Dummy fiir Konzessionsabgang einen positi-
ven Einfluss auf die Investitionsquote ausiibt. Die Investitionsquote ist also fiir Netzbetreiber
tendenziell hoher, wenn sie einen Netzabgang im Beobachtungszeitraum erfahren haben. Ob
sich das Ergebnis allerdings lediglich auf einen GroReneffekt, auf strategisches Investitionsver-
halten oder weitere Griinde zuriickfihren ldsst, bedarf eines anderen Analyseansatzes auf Ba-

sis zusatzlicher Informationen, die im Rahmen dieser Studie nicht zur Verfligung standen.
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Tabelle 5-30

Regressionsergebnisse zur Hypothese Konzessionswechsel |

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8476 0,0695 0,000 HkE

Nationales BIP der Vorperiode -5,4385 1,1470 0,000 *kk

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0972 0,0470 0,039 *

Versorgte Flache auf NS 0,0578 0,0279 0,039 *

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0474 0,0233 0,042 *

Geographische Flache auf MS -0,0270 0,0210 0,199

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0231 0,0174 0,185

Konstante 25,3341 5,3620 0,000 *rk

Dummy Netzzugang 0,2130 0,1410 0,131

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Tabelle 5-31

Regressionsergebnisse zur Hypothese Konzessionswechsel Il

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8461 0,0711 0,000 *kk

Nationales BIP der Vorperiode -5,2661 1,1663 0,000 *kk

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0949 0,0485 0,050 *

Versorgte Flache auf NS 0,0579 0,0271 0,033 **

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0538 0,0222 0,015 **

Geographische Flache auf MS -0,0295 0,0214 0,169

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0266 0,0177 0,133

Konstante 24,5368 5,4532 0,000 rrE

Dummy Netzabgang 0,0904 0,0440 0,040 *x

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.
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Insgesamt bleibt zwar ein signifikanter Effekt von Netzabgdngen zu verzeichnen. Dieser eignet
sich jedoch nicht zur Beantwortung der Fragestellung. Die eigentliche Hypothese bleibt daher

ungeprift.

5.3.11 Anteil Dritter

Hypothese:

Netzbetreiber in einem Pachtverhdltnis investieren anders als Netzbetreiber ohne ein
Pachtverhaltnis beziehungsweise die Investitionen hdangen auch davon ab, ob ein Pachtver-

haltnis vorliegt.

Zur Untersuchung der Frage, ob sich das Investitionsverhalten der Netzbetreiber hinsichtlich
ihrer Pachtverhaltnisse unterscheidet, werden zwei verschiedene KenngréRen herangezogen
(siehe Tabelle 4-1). Zum einen auf Basis des Anteils der Wartungs- und Instandhaltungskosten,
die durch verbundene Unternehmen erbracht wurden (Quote). Zum anderen als Dummy Va-
riable, die diejenigen Unternehmen, deren Anteil am Aufwand der Wartungs- und Instandhal-
tungsleistungen durch verbundene Unternehmen gréRer als der Median ist, identifiziert (Me-
diansplit). Eine genauere Erfassung der Pachter-Verpachter-Struktur, beispielsweise auf Basis
von Kostenanteilen der Verpachter an den Gesamtkosten, konnte auf Basis der verfligbaren
Daten und Informationen nicht erfolgen. Die Angaben aus Bilanzen und GuV wurden zwar so-
wohl konsolidiert als auch getrennt fiir Netzbetreiber/ Pachter und einzelne Verpachter erho-
ben. Allerdings sind diese Angaben nicht in allen Erhebungsbégen vollstandig und hinreichend
differenziert ausgewiesen. Zudem weisen die Erhebungsbdgen im Rahmen von Konsolidierun-
gen und Umbuchung auch zahlreiche Kiirzungen und Hinzurechnungen aus. Bevor auf dieser
Grundlage aussagefahigere Indikatoren zu relevanten Kostenanteilen der Verpachter ermit-

telt werden kénnen, misste dies zunachst im Einzelfall nachvollzogen werden.

Im Ergebnis der Analyse auf Grundlage des verfligbaren Merkmals findet sich fiir keine der

betrachteten Kennzahlen ein statistisch signifikanter Einfluss auf die Investitionsquote. Die
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entsprechenden Regressionsergebnisse sind in Tabelle 5-32 und Tabelle 5-33 dargestellt.*> Die
Hypothese, dass Netzbetreiber in Pachtverhdltnissen anders investieren als Netzbetreiber

ohne Pachtverhaltnisse, kann demnach auf Basis der verfligbaren Informationen nicht besta-

tigt werden.
Tabelle 5-32
Regressionsergebnisse zur Hypothese Anteil Dritter |
Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,9042 0,2170 0,000 Hokk
Nationales BIP der Vorperiode -4,4197 1,5233 0,000 Hokk
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0738 0,0712 0,300
Versorgte Flache auf NS 0,1571 0,0452 0,001 *kx
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0741 0,0337 0,028 *k
Geographische Flache auf MS -0,0312 0,0216 0,149
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS -0,0341 0,0246 0,004 *kk
Konstante 20,5335 7,1138 0,165
Anteil Dritter (Quote) 0,0008 0,0008 0,319
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 200, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 42.

45Des Weiteren wurden ein Mediansplit als Kennzahl sowie der Anteil der Materialaufwendungen fiir Wartung und
Instandhaltung, der durch Dritte entstanden ist, analysiert. Es findet sich jedoch weiterhin keine Evidenz dafir, dass
Netzbetreiber in Pachtverhaltnissen anders investieren.

159



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber

Tabelle 5-33
Regressionsergebnisse zur Hypothese Anteil Dritter Il
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0.8947 0.2173 0.000 ok
Nationales BIP der Vorperiode -4.4277 1.5196 0.004 *Ek
GroBe (Kleiner Netzbetreiber) 0.0734 0.0701 0.295
Versorgte Flache auf NS 0.1560 0.0507 0.002 *Ek
Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0.0730 0.0350 0.037 *x
Geographische Flache auf MS -0.0323 0.0238 0.174
Anzahl der Anschlusspunkte auf MS -0.0287 0.0233 0.218
Konstante 20.5773 7.0934 0.004 ok
Dummy Mediansplit 0.0331 0.0640 0.605
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 200, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 42.

5.3.12 Unterschiede bei alternativer Spezifikation der abhdngigen Variablen

Wie eingangs erlautert basieren die Ergebnisse aller bislang diskutierten Regressionsmodelle
auf der Investitionsquote 1 (kalkulatorische Investitionsquote auf Basis von Investitionen zu
Tagesneuwerten) als abhangige Variable. An dieser Stelle sollen nun kurz die wesentlichen
Unterschiede zu den Schatzergebnissen diskutiert werden, die bei Verwendung der beiden

anderen Variablen fiir das Investitionsverhalten als abhangige Variable entstanden sind.

Bei der Interpretation der Regressionsergebnisse zu Investitionsquote 2 (kalkulatorische In-
vestitionsquote auf Basis von Investitionen zu Tagesneuwerten plus reale Wartungs- und In-
standhaltungskosten) und insbesondere der moglichen Unterschiede im Vergleich zu Investi-
tionsquote 1 ist zu bedenken, dass diese auch durch die Vermischung der auf kalkulatorischer
Basis ermittelten Investitionen und den auf handelsrechtlicher Basis ausgewiesen Wartungs-
und Instandhaltungskosten hervorgerufen sein kdnnen. Tatsachlich sind hierzu keine weiteren
Aussagen moglich. Vor diesem Hintergrund fokussiert sich dieser Abschnitt auf die Unter-

schiede, die sich bei der Analyse der Reinvestitionsquote (kalkulatorische Reinvestitionsquote
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auf Basis von Investitionen zu Tagesneuwerten) ergeben. Der Vergleich beschrankt sich auf

die im Bericht prasentierten Modelle.

Aufgrund der hohen Korrelation zwischen der Investitionsquote 1 und der Reinvestitionsquote
(0,97 Uber den gesamten Berichtszeitraum) sind keine groen Abweichungen zur Analyse der
Investitionsquote 1 zu erwarten. Hinsichtlich der untersuchten Hypothesen kommen die Re-
gressionsergebnisse fiir die Reinvestitionsquote nur an einer Stelle zu einem abweichenden
Ergebnis. Dieses widerspricht dem Ergebnis fiir Investitionsquote 1 jedoch nicht. So ergibt sich
bei der Untersuchung der Reinvestitionsquote kein signifikanter Einfluss des ARegV-Dummies.
Folglich kann empirisch kein Zusammenhang zwischen der Einfiihrung der Anreizregulierung
und dem Investitionsverhalten basierend auf der Reinvestitionsquote gefunden werden. Der
ARegv-Dummy bleibt auch dann durchgehend statistisch insignifikant, wenn weitere regulie-
rungs-relevante Variablen (also Effizienzwert, Basisjahreffekt-Dummy, Jahreseffekte und Lan-
deszustandigkeit) im Modell beriicksichtigt werden. Die Aussagen hinsichtlich dieser regulie-

rungsrelevanten Variablen bleiben im Vergleich zur Investitionsquote 1 unverandert.

AbschlieBend sei noch einmal betont, dass fir die drei kalkulatorischen Investitionsquoten
sowohl die Investitionen als auch das Sachanlagevermdgen ausschlieflich auf Basis der tat-
sachlichen Anschaffungskosten — zu historischen Preisen oder zu Tagesneuwerten — bewertet
werden. Regulatorisch bedingte Anderungen in der Bewertung des Sachanlagevermégens,
wie sie im Rahmen der Kostenpriifung erfolgt sind, haben somit keinen Einfluss auf die hier

angesetzten Werte fir Investitionen und Sachanlagevermogen.
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5.3.13 Zusammenfassung der Ergebnisse zur Analyse der Strom-Verteilnetzbetreiber

Hypothese

Ergebnisse

Art des Netzbetreibers

Die Art des Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Inves-

titionsverhalten. Getestet wurden:

e Eigentlimerstruktur (privat vs. 6ffentlich vs. gemischt)
e Versorgungsgebiet (landlich vs. stadtisch)

e Kundensegment (industriell vs. Hausanschluss-gepragt)
e GroRe des Netzbetreibers

e Rechtsform (GmbH vs. AG)

e Neue Bundesldander (Ost vs. West)

e Es liegt kein empirischer Befund dafir vor,
dass offentliche Netzbetreiber ein anderes

Investitionsverhalten haben als andere.

e Netzbetreiber, die landliche Gebiete versor-
gen, haben im Durchschnitt eine héhere In-
vestitionsquote als solche, die stadtische Ge-

biete versorgen.

e Fir Unterschiede im Kundensegment konnte

kein eindeutiger Effekt gefunden werden.

e Kleine Verteilnetzbetreiber haben héhere In-

vestitionsquoten als alle Gbrigen.

e Die Rechtsform des Unternehmens unter-

scheidet das Investitionsverhalten nicht.

e Die Investitionsquote der Verteil-netzbetrei-
ber in den neuen Bundeslandern unterschei-
det sich nicht signifikant von der in den alten

Landern.

Anlagenzustand

Das Alter der Anlagen beziehungsweise deren Abnutzungs-
grad hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten (Inves-

titionsquote und/oder Reinvestitionsquote).

Es kann kein statistischer Zusammenhang zwi-
schen dem Anlagenzustand und dem Investiti-

onsverhalten identifiziert werden.

Jahrliche Abschreibungen

Die jahrlichen Abschreibungen haben einen Einfluss auf die

Investitionen.

Jahrliche Abschreibungen weisen einen negati-
ven Zusammenhang mit der Investitionsquote
auf. Dieser ist jedoch nicht eindeutig vom Gro-

Reneffekt zu trennen.

Rentabilitat

Die Rentabilitdt eines Netzbetreibers hat einen Einfluss auf

das Investitionsverhalten.

Es konnte kein eindeutiger Zusammenhang ge-

funden werden.
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Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung

Die Einflihrung der Anreizregulierung und ihre Ausgestal-
tung haben einen Einfluss auf das Investitionsverhalten. Ge-

testet wurden

e Einfihrung der Anreizregulierung (— Vor-Nachher-Ver-

gleich 2009)

e Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (— Basisjahr-

effekte)

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes vs. Regelverfah-

ren)

e Zustidndige Regulierungsbehorde (Bund vs. Land)

Es zeigt sich ein positiver Zusammenhang
zwischen der Einfihrung der Anreizregulie-

rung und der Investitionsquote.

Der beobachtete Effekt der Einfiihrung der
Anreizregulierung kann auf einen positiven
Basisjahreffekt fiir die Jahre 2010 und 2011

zurtickgefihrt werden.

Teilnehmer am vereinfachten Verfahren zei-
gen ein erhdhtes Investitionsverhalten (ver-

mutlich GroReneffekt).

Netzbetreiber unter Landeszustidndigkeit
weisen im Durchschnitt eine geringere Inves-

titionsquote auf.

Anderung der Versorgungsaufgabe

Eine Veranderung der Versorgungsaufgabe hat einen Ein-

fluss auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber.

Veranderungen in der Anzahl der Anschluss-
punkte in der Mittelspannung haben einen
signifikanten, negativen Einfluss auf die In-

vestitionsquote.

Die Anderungsrate der dezentralen Erzeu-
gungsleistung in der Hochspannung hat ei-
nen signifikanten, positiven Einfluss auf die

Investitionsquote.

Versorgungsunterbrechungen

Versorgungsunterbrechungen haben einen Einfluss auf die

Investitionen.

Versorgungsunterbrechungen in der Mit-
telspannungsebene wirken hohere Investiti-

onen aus.

Es |dsst sich kein Effekt auf der Niederspan-

nungsebene nachweisen.

Die Wirkungsrichtung ist jedoch im Rahmen
dieses Gutachtens nicht eindeutig zu bestim-

men.
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Effizienzwert

Die Investitionen eines Netzbetreibers hdngen auch von sei-
nem Effizienzwert ab. Ein geringer/hoher Effizienzwert hat

einen negativen/positiven Einfluss auf die Investitionen.

Der firmenspezifische Effizienzwert weist einen
positiven Zusammenhang mit der Investitions-

quote auf.

Konzessionswechsel

Ein anstehender Konzessionswechsel beziehungsweise ein
wahrscheinlicher Konzessionsabgang fiihrt dazu, dass Netz-
betreiber bereits mit zeitlichem Vorlauf verminderte Inves-

titionen tatigen.

Die Hypothese konnte im Rahmen des Gutach-

tens nicht eindeutig geprift werden.

Anteil Dritter (Pachter)

Netzbetreiber in einem Pachtverhaltnis investieren anders
als Netzbetreiber ohne ein Pachtverhiltnis beziehungsweise
die Investitionen hangen auch davon ab, ob ein Pachtver-

héltnis vorliegt.

Es kann nicht bestdtigt werden, dass Netzbetrei-
ber in Pachtverhéltnissen anders investieren als

Netzbetreiber ohne Pachtverhéltnisse.
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5.4 Analyse der Gas-Verteilnetzbetreiber

Die Analyse des Investitionsverhaltens der Gas-Verteilnetzbetreiber folgt im Aufbau der Un-
tersuchung der Strom-Verteilnetzbetreiber. Im folgenden Abschnitt 5.4.1 wird zunachst die
entwickelte Basismodellspezifikation prasentiert. In den anschlieBenden Abschnitten 5.4.2 bis
5.4.9 erfolgt die Analyse der einzelnen Hypothesen zum Investitionsverhalten der Gas-Verteil-
netzbetreiber. Im Gegensatz zu den fiir Strom Verteilnetzbetreiber analysierten Hypothesen
wird der Einfluss von Versorgungsunterbrechungen auf das Investitionsverhalten fiir die Gas-
netzbetreiber nicht getestet, da die Einflihrung des Q-Elementes erst im Laufe der zweiten

Regulierungsperiode erfolgt ist.

5.4.1 Basismodell fur Gas-Verteilnetzbetreiber

Die Spezifikation des Basismodells zum Investitionsverhalten der Gas-Verteilnetzbetreiber ba-
siert im Wesentlichen auf den gleichen Variablen wie das Modell der Strom Verteilnetzbetrei-
ber (vergleiche Abschnitt 5.3.1). Unterschiede gibt es jedoch bei den jeweiligen Strukturpara-
metern. So kdnnen bei den Gas-Verteilnetzen die Ausspeisepunkte sowie die Flache des ver-
sorgten Gebietes nicht nach Netzebenen unterschieden werden. Des Weiteren wird fiir tech-
nische Verschiedenheiten mit einer Dummy Variablen fiir den Betrieb von Regeleinrichtungen

auf Hochdruckstufe (>70 bar) kontrolliert.

Die Regressionsergebnisse des Basismodells werden in Tabelle 5-34 zusammengefasst. Wie
bei den Strom Verteilnetzbetreibern bestimmt auch hier das zurlickliegende Investitionsver-
halten das aktuelle in positiver Weise. Netzbetreiber, die eine hohere Investitionsquote in der
Vorperiode ausweisen, tun dies auch in der aktuellen Periode. Anders als im Stromsektor ist
hier nicht das deutschlandweite, sondern das regionale BIP eine entscheidende Determinante
des Investitionsverhaltens. Der negative Einfluss lasst sich auch hier Giberwiegend auf den Ab-

fall der Wirtschaftsleistung in 2009 zurickfihren.
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Ebenfalls relevant ist die GrofRe der Netzbetreiber. Analog zur Spezifikation fur Strom Verteil-
netzbetreiber erfolgt die Unterscheidung auf Basis der in §24 ARegV genannten Schwellen-
werte fir kleine Netzbetreiber.*® Die Dummy Variable GréRe (Kleiner Netzbetreiber) nimmt
den Wert 1 an, wenn der Verteilnetzbetreiber in der ersten Regulierungsperiode als klein ge-
maRk §24 (1) ARegV charakterisiert wurde. Andernfalls ist die Dummy Variable Null und der
Netzbetreiber gilt als gro. Der so spezifizierte Dummy GroRe (Kleiner Netzbetreiber) zeigt,
dass kleine Netzbetreiber eine durchschnittlich héhere Investitionsquote haben. Das heiRt
dass der durchschnittliche Anteil der Investitionen am Sachanlagevermdogen bei kleinen Be-
treibern signifikant hoher ist als bei grofRen. Zu beachten ist dabei natirlich, dass es sich bei
diesem Zusammenhang um relative GroRen handelt, nicht um die absolute H6he der Investi-

tionen kleiner und groRer Netzbetreiber.

Wie bei den Strom Verteilnetzbetreibern ist auch hier den Strukturparametern eine entschei-
dende Rolle beim Investitionsverhalten zuzuschreiben. Wahrend die Anzahl der Ausspeise-
punkte die Investitionsquote steigert, fallt sie mit steigender Flache des Versorgungsgebietes.
Diese Vorzeichen sind nicht konsistent zu denen fir die Strukturparameter der Strom Verteil-
netzbetreiber auf Niederspannungsebene. Dies lasst vermuten, dass Netzbetreiber in landli-
chen Regionen, im Gegensatz zu Stromnetzbetreibern (vergleiche Abschnitt 5.3.2.2), eine
niedrigere Investitionsquote aufweisen. Tatsachlich kann weiter unten in Abschnitt 5.4.2.2 ge-
zeigt werden, dass Netzbetreiber mit geringer Dichte der Ausspeisepunkte je Quadratkilome-
ter Netzgebiet — landliche Netzbetreiber— eine signifikant niedrigere Investitionsquote haben

als Betreiber mit hoher Dichte.

Ein wesentlicher Unterschied zu den Stromunternehmen ist, dass die geografische Lage der
Gas-Verteilnetzbetreiber das Investitionsverhalten entscheidend beeinflusst. Die Investitions-
guote der Unternehmen in den neuen Bundesldandern ist im Durchschnitt hoher. Dies konnte
auf einen noch wirksamen strukturellen Nachholbedarf zuriickzufiihren sein. Im anschlieRen-

den Abschnitt zur Eigentiimerschaft der Gasunternehmen wird auf den Unterschied zwischen

46 GemaR §24 (1) ARegV sind Verteilnetzbetreiber klein und erfiillen demnach die Voraussetzung zur Teilnahme des dort
beschriebenen vereinfachten Verfahrens, wenn ,,an deren Gasverteilernetz weniger als 15.000 Kunden oder an deren Elektri-
zitdtsverteilernetz weniger als 30.000 Kunden unmittelbar oder mittelbar angeschlossen sind*“.
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neuen und alten Bundeslandern nochmals Bezug genommen. Da die Dummy Variable fir die
neuen Bundeslander durchgangig einen robusten Wirkungszusammenhang aufweist, ist sie

Bestandteil des Basismodells fiir die Gas-Verteilnetzbetreiber.

Tabelle 5-34
Regressionsergebnisse der Basismodellspezifikation fiir Gas-Verteilnetzbetreiber

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8099 0,1527 0,000 *kk

Regionales BIP der Vorperiode -0,0687 0,0409 0,093 *

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2098 0,1062 0,048 **

Neue Bundeslénder 0,1879 0,1045 0,072 *

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1744 0,0602 0,004 Hkk

Versorgte Flache -0,0830 0,0276 0,003 Hkk

Konstante -0,2243 0:0979 0,022 **

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

5.4.2 Art des Netzbetreibers

Wie in Abschnitt 5.3.2 wird auch fiir Gas-Verteilnetzbetreiber untersucht, inwiefern be-
stimmte Charakteristika das Investitionsverhalten beeinflussen. Dies wird in sechs Einzelhy-
pothesen gepriift. Die nachstehende Ubersicht fasst diese Hypothesen, die teilweise bereits

im Basismodell abgedeckt sind, zusammen:

Hypothese:

Die Art des Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten (Investitions-
quote und/ oder Reinvestitionsquote). Hier gilt es insbesondere zu untersuchen, inwiefern

Eigentimerstruktur (privat vs. 6ffentlich vs. gemischt)
e Versorgungsgebiet (landlich vs. stadtisch)

e Kundensegment (industriell vs. Hausanschluss-gepragt)
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e GroRe des Netzbetreibers
e Rechtsform (GmbH vs. AG)
e Neue Bundeslander (Ost vs. West)

das Investitionsverhalten beeinflussen.

5.4.2.1 Eigentiimerstruktur: Privat versus Offentlich

Hypothese:

Netzbetreiber in 6ffentlicher Hand investieren anders als diejenigen in nicht-6ffentlicher
Hand beziehungsweise die Investitionen eines Netzbetreibers hdangen auch davon ab, ob er

sich in 6ffentlicher oder nicht-6ffentlicher Hand befindet.

Die Eigentumsverhaltnisse werden durch entsprechende Dummy Variablen abgebildet. Inte-
ressant ist, dass bei Berlicksichtigung der Eigentimerstruktur der Effekt fir Unternehmen in
den neuen Bundeslandern nicht mehr signifikant ist (Tabelle 5-35). Wird durch Weglassen der
entsprechenden Dummy Variable nicht mehr fiir die Lage in den neuen Bundeslandern kon-
trolliert, so zeigt sich, dass Gas-Verteilnetzbetreiber in 6ffentlichem Eigentum eine signifikant
niedrigere Investitionsquote haben als solche in privatem Eigentum. Kein Unterschied in der
Investitionsquote ist hingegen zwischen Netzbetreibern mit gemischter beziehungswiese un-
klarer und privater Eigentiimerstruktur zu erkennen. SchlieRlich ist anzumerken, dass sich in

dieser Spezifikation die Signifikanz des Effekts des regionalen BIPs erhoht (Tabelle 5-36).
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Tabelle 5-35
Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber — Eigentiimerstruktur |
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8041 0,1567 0,000 *kk
Regionales BIP der Vorperiode -0,0742 0,0400 0,063 *
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2194 0,1006 0,029 *k
Neue Bundeslander 0,1722 0,1064 0,106
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1745 0,0574 0,002 *kk
Versorgte Flache -0,0852 0,0267 0,001 *kk
Konstante -0,1715 0,1014 0,091 *
Offentlich -0,0886 0,0690 0,199
Gemischt/ Unklar -0,0365 0,0659 0,580
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

Tabelle 5-36
Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber — Eigentiimerstruktur Il

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,7576 0,1442 0,000 Hokk

Regionales BIP der Vorperiode -0,1059 0,0430 0,014 *k

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2367 0,1133 0,037 *k

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1578 0,0564 0,005 Hokk

Versorgte Flache -0,0862 0,0275 0,002 Hokk

Konstante -0,0962 0,0889 0,279

Offentlich -0,1327 0,0697 0,057 *

Gemischt/ Unklar -0,0863 0,0656 0,188

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 334, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 68.
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Insgesamt liefern die Ergebnisse aber keine eindeutigen Anhaltspunkte dafiir, dass sich die
Investitionsquoten der Gas-Verteilnetzbetreiber in Abhangigkeit ihrer Eigentliimerstruktur un-
terscheiden. So zeigt sich nur bei gleichzeitigem Weglassen der Kontrollvariable fiir die neuen
Bundeslander ein signifikanter, negativer Effekt bei Unternehmen in 6ffentlichem Besitz. Al-
lerdings gibt es in der Stichprobe auch relativ mehr private als 6ffentliche Unternehmen in
den Neuen Bundeslandern. Somit kénnte der in Tabelle 5-36 ausgewiesene, negative Effekt
bei 6ffentlichen Unternehmen in Wirklichkeit anderen Faktoren geschuldet sein. Beispiels-
weise konnte die relativ hohere Zahl privater Unternehmen in den Neuen Bundesldandern da-
rauf zurlickzufiihren sein, dass dort vergleichsweise mehr Unternehmen in privates Eigentum
Ubergegangen sind (etwa aufgrund der angespannten Haushaltslage vieler Kommunen).
Gleichzeitig konnten die bereits im Basismodell (Tabelle 5-34) ausgewiesenen, signifikant ho-
heren Investitionsquoten der Gas-Verteilnetzbetreiber in den neuen Bundeslandern auf struk-
turelle Nachholeffekte zuriickzufiihren sein. Im Ergebnis wirden sich bei fehlender Kontrolle
flir Neue Bundeslander signifikant niedrigere Investitionsquoten der (relativ haufiger in den

alten Bundeslandern befindlichen) 6ffentlichen Netzbetreiber ergeben.

5.4.2.2 Versorgungsgebiet: Landlich versus Stadtisch

Hypothese:

Netzbetreiber in landlichen Gebieten investieren anders als Netzbetreiber, die in stadti-

schen Gebieten tatig sind.

Die Charakterisierung des Netzgebiets als landlich oder stadtisch erfolgt auf Basis der Anzahl
der Ausspeisepunkte je Kilometer Netzlange. Ein Netzgebiet ist landlich, wenn die Anzahl der
Ausspeisepunkte je Kilometer Netzlange kleiner ist als der Stichprobenmedian. Liegt sie dar-
Uber, so handelt es sich um ein stadtisches Netzgebiet. Alternativ erfolgt bei Gas-Verteilnetzen
auch eine Charakterisierung nach Dichte der Ausspeisepunkte je Quadratkilometer des ver-
sorgten Gebietes. Nach diesem Kriterium wird ein Netzgebiet mit hoher Dichte als stadtisch

bezeichnet.
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Auf Basis der Charakterisierung nach Anzahl der Ausspeisepunkte je Kilometer Netzlange kann
kein statistisch signifikanter Unterschied im Investitionsverhalten stadtisch und landlich ge-
pragter Verteilnetzbetreiber identifiziert werden (Tabelle 5-37). Erfolgt die Unterscheidung
jedoch auf Basis der Dichte (Ausspeisepunkte je Quadratkilometer versorgtes Gebiete), so ist
ein statistisch signifikanter Unterschied erkennbar (Tabelle 5-38). Demnach ist die Investiti-
onsquote bei stadtisch gepragten Gas-Verteilnetzbetreiber signifikant hoher als bei Netzbe-
treibern in landlichen Regionen. Anzumerken ist, dass sich diese Spezifikation vom Basismo-
dell dadurch unterscheidet, dass die Strukturparameter , Anzahl der Ausspeisepunkte” und
»Flache des versorgten Gebiets”, aus denen sich die Dichtevariable ja berechnet, wegfallen.
Der positive Koeffizient der Dichtevariable in Tabelle 5-38 ist aber konsistent mit den im Ba-

sismodell ausgewiesenen Koeffizienten.

Tabelle 5-37
Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber — Landlich versus Stadtisch |

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8134 0,1542 0,000 **k

Regionales BIP der Vorperiode -0,0649 0,0413 0,116

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2275 0,1200 0,058 *

Neue Bundeslédnder 0,2110 0,1206 0,080 *

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1720 0,0589 0,003 Hkk

Versorgte Flache -0,0741 0,0310 0,017 *

Konstante -0,2203 0,0963 0,022 *

Landlich gepragtes Netzgebiet - Dummy | -0,0560 0,0806 0,487

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 308, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.
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Tabelle 5-38
Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber — Landlich versus Stadtisch Il
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,7540 0,1340 0,000 *kk
Regionales BIP der Vorperiode -0,0321 0,0408 0,431
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0600 0,0575 0,298
Neue Bundeslander 0,1782 0,1030 0,084 *
Konstante -0,0818 0,0521 0,116
Stadtisches Netzgebiet - Dichte 0,1301 0,0471 0,006 **k
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

5.4.2.3 Kundensegment: Industriell versus Hausanschluss-gepragt (Druckstufen)

Hypothese:

Netzbetreiber, die industrielle Kunden bedienen, investieren anders als Netzbetreiber, die
Uberwiegend hausanschlussgepragt sind beziehungsweise keine Industriekunden bedie-

nen.

Die Identifikation einer industriell gepragten Kundenstruktur basiert auf einer Dummy Vari-
able, die angibt ob ein Unternehmen Regeleinrichtungen in der Hochdruckebene betreibt. Die
Variable kann somit nur als Anndherung an die tatsdchliche Kundenstruktur verstanden wer-
den. Differenziertere Angaben, beispielsweise zur Anzahl der Ausspeisepunkte nach Druckstu-
fen, sind jedoch in der verfligbaren Datenbasis nicht enthalten. Wie in Tabelle 5-39 zu sehen,
wirkt sich die entsprechende Dummy Variable negativ auf die Investitionsquote aus. Wenn,
wie bei der Analyse der Strom Verteilnetzbetreiber, auch das regionale BIP als Indikator einer

erhohten industriellen Nachfrage betrachtet wird, ldsst sich dieselbe Schlussfolgerung ziehen.
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Demzufolge deuten die Ergebnisse darauf hin, dass die Struktur des Kundensegments wesent-
lich zur Erklarung des Investitionsverhaltens beitragt. Netzbetreiber mit Industriekunden ha-

ben eine relativ geringe Investitionsquote.

Tabelle 5-39
Regressionsergebnisse zur Hypothese Art der Netzbetreiber — Kundensegment
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,7778 0,3143 0,013 **
Regionales BIP der Vorperiode -0,1426 0,0579 0,014 **
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2932 0,1082 0,007 Hkk
Neue Bundeslénder 0,2285 0,1767 0,196
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1951 0,0514 0,000 Hkk
Versorgte Flache -0,0180 0,0391 0,645
Konstante -0,2810 0,1034 0,007 Hkk
Regeleinrichtung HD -0,2506 0,1493 0,093 *
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 172, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 36.

5.4.2.4 GroRe des Netzbetreibers

Hypothese:

GroRe Netzbetreiber investieren anders als kleine Netzbetreiber beziehungsweise die In-

vestitionen eines Netzbetreibers hdangen auch von dessen Unternehmensgrole ab.

Wie bei den Strom Verteilnetzbetreibern in Abschnitt 4.3 kdnnen auch die Beziehungen zwi-
schen GroReneffekten und Investitionen der Gas-Verteilnetzbetreiber auf Basis der Schatzer-
gebnisse fir das Basismodell analysiert werden (siehe Tabelle 5-34). Auch hier werden Gro-
Reneffekte zunachst dadurch isoliert, dass die Wirkung exogener Faktoren nicht auf Investiti-
onen in absoluter Hohe sondern auf die Investitionsquote, also relativ zum jeweiligen Sachan-

lagevermogen, gemessen wird. Darliber kontrolliert eine Kontrollvariable, die Netzbetreiber
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als klein oder nicht klein identifiziert*’, explizit fur GroBeneffekte (siehe die Variable , GréRe
(kleiner Netzbetreiber)” in Tabelle 5-34). Dabei zeigen die Schatzergebnisse flir das Basismo-
dell, dass kleine Verteilnetzbetreiber relativ zu ihrem Sachanlagevermogen hdhere Investitio-
nen tatigen als groRe. Wie bei den Strom Verteilnetzbetreibern kénnte dies darauf zurtickzu-
flhren sein, dass kleine Netzbetreiber weniger Synergieeffekte bei der Nutzung ihrer Anlage-

glter realisieren kdnnen und entsprechen mehr investieren mussen.

Alternativ zur bindren Unterscheidung zwischen kleinen und nicht kleinen Netzbetreibern
konnte die Charakterisierung der GrofRe auch bei den Gas-Verteilnetzbetreibern beispiels-
weise auf Basis der Anzahl der angeschlossenen Kunden erfolgen. Allerdings waren Angaben

hierzu im Rahmen dieser Studie nicht verfiigbar.

Neben der Identifikation kleiner Betreiber wird im Basismodell noch fiir zwei weitere, groRen-
relevante Faktoren kontrolliert. Fir die GroRe der versorgten Flache ergibt sich ein signifikant
negativer Effekt auf die Investitionsquote. Umgekehrt verhalt es sich bei der Anzahl der Aus-
speisepunkte, fiir die ein signifikant positiver Effekt ermittelt wird. Wie jedoch bereits in Ab-
schnitt 5.4.2.2 gezeigt, ist der Einfluss dieser Strukturparameter eher als Effekt der Anschluss-
dichte und somit der Charakterisierung des Netzgebiets in landlich beziehungsweise stadtisch
zu interpretieren: Je hoher die Anzahl der Anschlusspunkte je Quadratkilometer versorgte Fla-

che (beziehungsweise je stadtischer das Netzgebiet), desto hoher die Investitionen.

5.4.2.5 Rechtsform

Hypothese:

Netzbetreiber, die als GmbH organisiert sind, investieren anders als Netzbetreiber, die als
AG oder Eigenbetrieb organisiert sind, beziehungsweise die Investitionen eines Netzbetrei-

bers hangen auch davon ab, in welcher Rechtsform er organisiert ist.

47 Der hier unterstellte Schwellenwert fir kleine Netzbetreiber von weniger als 15.000 unmittelbar oder mittelbar ange-
schlossene Gaskunden orientiert sich an dem Kriterium fiir Teilnahme am Vereinfachten Verfahren im Rahmen der Anreizre-
gulierung nach §24 (1) ARegV.
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Bei der Analyse der Rechtsform ist in besonderer Form auf die Fallanzahl und deren Verteilung
auf Neue und alte Bundeslander einzugehen. Grundsatzlich gilt, dass es fiir AGs und Eigenbe-
triebe in dem vorliegenden Sample sehr wenige Beobachtungen gibt. Ausgehend davon, sind

verallgemeinernde Aussagen nicht empfehlenswert.

Zusatzlich gibt es in der Stichprobe keine AG, die in den Neuen Bundeslandern ansassig ist.
Ebenso sind Eigenbetriebe nur in westdeutschen Bundeslandern zu beobachten. Lediglich
GmbHs sind in ausreichender Fallzahl vorhanden und kommen in dhnlicher Anzahl in ost- und

westdeutschen Bundeslandern vor.

Wird ein AG-Dummy zum Basismodell hinzugefligt, lasst sich aufgrund der Korrelation mit der
Bundeslanderverteilung und den geringen Fallzahlen, 6konometrisch keine Aussage hinsicht-
lich des Einflusses auf die Investitionsquote treffen. Sofern nicht fiir die geografische Lage
kontrolliert wird, Iasst sich kein statistisch signifikanter Einfluss erkennen. Dies ist in erster

Linie auf die geringe Beobachtungszahl zuriickzufiihren.

Hinsichtlich der Rechtsform Eigenbetrieb ldsst sich kein verschiedenes Investitionsverhalten
erkennen, wenn nicht fur die geografische Lage kontrolliert wird. Bleibt die Basismodellspezi-
fikation jedoch wie oben erhalten, also mit Unterscheidung zwischen Neuen und alten Bun-
deslandern, zeigt sich ein positiver Einfluss auf die Investitionsquote (Tabelle 5-40). Ein Eigen-
betrieb wirde demnach ein intensiveres Investitionsverhalten vorweisen. Es sei aber noch-
mals auf die geringe Fallzahl hinzuweisen. Eine Verallgemeinerung dieses Ergebnisses ist nicht

zu empfehlen.
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Tabelle 5-40
Regressionsergebnisse zur Hypothese Rechtsform — Eigenbetrieb
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8029 0,1547 0,000 HkE
Regionales BIP der Vorperiode -0,0583 0,0374 0,119
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1988 0,1017 0,051 *
Neue Bundeslénder 0,2094 0,1039 0,044 *k
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1757 0,0589 0,003 HkE
Versorgte Flache -0,0842 0,0263 0,001 Hokk
Konstante -0,2328 0,0968 0,016 **
Dummy Eigenbetrieb 0,1837 0,1059 0,083 *
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

Flir GmbHs lasst sich kein statistisch signifikanter Effekt auf das Investitionsverhalten erken-
nen (siehe Tabelle 5-41). Insgesamt existiert mit diesen Ergebnissen keine ausreichend ro-
buste Grundlage, um einen Wirkungszusammenhang zwischen Rechtsform und Investitions-

verhalten bestatigen zu kdbnnen.

Tabelle 5-41
Regressionsergebnisse zur Hypothese Rechtsform — GmbH

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler | p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8004 0,1566 0,000 *kk

Regionales BIP der Vorperiode -0,0663 0,0361 0,090 *

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2031 0,1036 0,050 **

Neue Bundesléander 0,1996 0,1020 0,050 *x

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1739 0,0592 0,003 Hkx

Versorgte Flache -0,0844 0,0265 0,001 *kk

Konstante -0,1151 0,1325 0,385

Dummy GmbH -0,1147 0,0952 0,228

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.
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5.4.2.6 Neue Bundeslander: Ost vs. West

Hypothese:

Netzbetreiber, die in den Neuen Bundesldandern tatig sind, investieren anders als Netzbe-

treiber in den alten Bundeslandern.

Die Hypothese zur geografischen Lage wurde in den obigen Abschnitten zum Basismodell und
im Zusammenhang mit verschiedenen Einzelhypothesen beantwortet und diskutiert. Grund-
satzlich gilt, dass Netzbetreiber in den Neuen Bundeslandern eine héhere Investitionsquote
aufweisen. Jedoch kann nicht zweifelsfrei bestimmt werden, ob dieser Effekt durch einen
strukturellen Nachholbedarf, durch die Eigentiimerschaft oder andere Effekte, die mit der ge-
ografischen Lage in Verbindung stehen, zu begriinden ist (vergleiche beispielsweise die Dis-

kussion in Abschnitt 5.4.2.2).

5.4.3 Anlagenzustand

Hypothese:

Das Alter der Anlagen beziehungsweise deren Abnutzungsgrad hat einen Einfluss auf die

Investitionen (Investitionsquote und/ oder Reinvestitionsquote).

Der Anlagenzustand wird mit zwei Variablen abgebildet, dem Anlagenalter und dem Anlagen-
abnutzungsgrad (siehe Definition in Tabelle 4-1). Beide Variablen werden jeweils zeitverzogert
betrachtet, d.h. die jeweiligen Werte der Vorjahre werden herangezogen, um das Investiti-
onsverhalten der aktuellen Periode zu erklaren. Auf dieses Weise kann ein mogliches Endoge-

nitatsproblem umgangen werden.

Wie bei den Strom Verteilnetzbetreibern auch, kann kein robuster Wirkungszusammenhang
zwischen der Investitionsquote und dem Anlagenzustand gefunden werden (Tabelle 5-42 und

Tabelle 5-43). Die Hypothese kann daher nicht bestatigt werden.
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Tabelle 5-42
Regressionsergebnisse zur Hypothese Anlagenzustand — Anlagenalter
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,9091 0,2506 0,000 HkE
Regionales BIP der Vorperiode -0,0764 0,0419 0,068 *
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1843 0,0925 0,046 **
Neue Bundeslander 0,2005 0,1123 0,074 *
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1472 0,0508 0,004 *kk
Versorgte Flache -0,0738 0,0251 0,003 HkE
Konstante -0,1930 0,0795 0,015 **
Alter der Anlagen in der Vorperiode 0,1700 0,2140 0,427
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

Tabelle 5-43
Regressionsergebnisse zur Hypothese Anlagenzustand — Anlagenabnutzungsgrad

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8720 0,2018 0,000 *kk

Regionales BIP der Vorperiode -0,0701 0,0425 0,099 *

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1881 0,0948 0,047 **

Neue Bundeslander 0,1978 0,1077 0,066 **

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1511 0,0507 0,003 *kk

Versorgte Flache -0,0714 0,0261 0,006 *kk

Konstante -0,1896 0,0840 0,018 **
ﬁgLagenabnutzungsgrad der Vorperi- 0,1393 0,1551 0,369

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.
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5.4.4 Abschreibungen

Hypothese:

Die jahrlichen Abschreibungen haben einen Einfluss auf die Investitionen.

Die jahrlichen Abschreibungen sind entsprechend der hier betrachteten Investitionsquote
auch zu Tagesneuwerten definiert und werden ebenfalls um eine Periode zeitverzégert zum
Basismodell hinzugefiigt. Die Abschreibungsdauer fiir die jeweiligen Sachanlagegruppen ba-

sieren auf den Vorgaben der GasNEV (unterer Rand).

Wie aus Tabelle 5-44 zu erkennen ist, wirken sich Abschreibungen in negativer Weise auf die
Investitionsquoten der Gas-Verteilnetzbetreiber aus. Eine hohere Abschreibung in der Vorpe-
riode fihrt demzufolge zu einer geringeren Investitionsquote im Folgejahr. Dieses Ergebnis
wirde auf eine starke Abnutzung des Kapitalstocks hindeuten. Ein moglicher Grund hierfir
ist, dass die Netzbetreiber zumeist von einer Verringerung der Gasnachfrage ausgehen und
ihr Investitionsverhalten entsprechend angepasst haben. Da gleichzeitig Unternehmensgrofie
und regionales BIP ihre Signifikanz verlieren, kdnnte es sich aber auch um einen GroReneffekt
handeln. Folglich sind hohere Abschreibungen mit einem héheren Kapitalstock und einer ent-

sprechenden UnternehmensgréRe verbunden.

Tabelle 5-44
Regressionsergebnisse zur Hypothese Jahrliche Abschreibungen

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8284 0,1492 0,000 *kk

Regionales BIP der Vorperiode -0,0259 0,0445 0,560

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,0110 0,1142 0,923

Neue Bundeslander 0,2104 0,0978 0,031 **

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,3133 0,0875 0,000 Hk

Versorgte Flache -0,0525 0,0315 0,095 *

Konstante -0,0298 0,1097 0,786

Abschreibungen der Vorperiode -0,2282 0,1008 0,024 ok

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.
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5.4.5 Rentabilitét

Hypothese:

Die Rentabilitat eines Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten

Inwiefern sich Eigenkapitalrendite und Umsatzrentabilitat auf die Investitionsquote der Gas-
Verteilnetzbetreiber auswirken, soll im Folgenden untersucht werden. Generell sind beide
KenngroRen wie fir die Betreiber von Stromverteilnetzen definiert. AuBerdem gelten die glei-
chen Aussagen (iber die Ursachen eines moglichen Wirkungszusammenhangs sowie die ent-

sprechenden Einschrankungen der Analyse wie in Abschnitt 5.3.5.

Weder die Eigenkapitalrendite noch die Umsatzrentabilitat zeigt einen statistisch signifikanten
Einfluss auf das Investitionsverhalten. In beiden Fallen wird jedoch auch die Signifikanz des
Dummies fir die neuen Bundeslander geschwacht. Das konnte auf einen Zusammenhang zwi-
schen der Rendite beziehungsweise Rentabilitat und den Eigentiimerstrukturen hindeuten.
Um hier aussagekraftige Schlussfolgerung treffen zu kénnen, ware eine detailliertere Analyse
dieses Zusammenhangs erforderlich. Auch fiir die Gasnetzbetreiber ist daher in dem Zusam-
menhang eine Kontrolle der verschiedenen Finanzierungsstrukturen innerhalb der Unterneh-
men notig, um konsistente Ergebnisse zu erzielen. Eine empirische Analyse des Investitions-
verhaltens in Bezug auf strukturelle Unterschiede des Eigen- und Fremdkapitals ist im Rahmen

dieser Analyse nicht moglich.

In einem ersten Schritt wurde analog zum Bereich Strom fiir die zeitliche Verzégerung der
Eigenkapital- und Umsatzrentabilitdt kontrolliert, um potentielle Endogenitatsprobleme abzu-
schwachen. Die Ergebnisse dndern sich nicht. Sowohl die zeitverzégerte Eigenkapitalrentabi-
litdt als auch Umsatzrentabilitdt der Vorperiode weisen keinen statistisch signifikanten Ein-

fluss auf die Investitionsquote auf.
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Tabelle 5-45
Regressionsergebnisse zur Hypothese Renditen — Eigenkapitalrendite
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,7023 0,2154 0,001 *kk
Regionales BIP der Vorperiode -0,0555 0,0471 0,238
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2913 0,1386 0,036 *k
Neue Bundeslander 0,1960 0,1226 0,110
Versorgte Flache -0,0901 0,0436 0,039 *k
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,2064 0,0868 0,017 **
Konstante -0,2908 0,1236 0,019 **
Eigenkapitalrendite -0,0175 0,0458 0,702
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 274, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 62.

Tabelle 5-46
Regressionsergebnisse zur Hypothese Renditen — Umsatzrentabilitat

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,7450 0,1992 0,000 *kk

Regionales BIP der Vorperiode -0,0593 0,0457 0,194

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2856 0,1261 0,024 **

Neue Bundeslander 0,2004 0,1220 0,101

Versorgte Flache -0,0943 0,0415 0,023 **

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,2048 0,0807 0,011 **

Konstante -0,2760 0,1106 0,013 **

Umsatzrentabilitat 0,0768 0,0945 0,416

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 281, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.
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5.4.6 Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung

Hypothese:

Die Einfliihrung der Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung haben einen Einfluss auf das
Investitionsverhalten (Investitionsquote und/oder Reinvestitionsquote). Hier gilt es analog

zum Bereich Strom insbesondere zu untersuchen, inwiefern

e Einflihrung der Anreizregulierung (— Vor-Nachher-Vergleich 2009)
e Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (— Basisjahreffekte)

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes vs. Regelverfahren)

e Zustandige Regulierungsbehorde (Bund vs. Land)

das Investitionsverhalten determinieren.

5.4.6.1 Einfiihrung der Anreizregulierung

Wie bei der Analyse der Strom Verteilnetzbetreiber wird die Einfihrung der Anreizregulierung
durch eine Dummy Variable erfasst, die vor dem Jahr 2009 inaktiv ist (also den Wert 0 an-

nimmt) und ab dem Jahr 2009 aktiv wird (also den Wert 1 erhailt).

Anders als bei den Stromverteilnetzen zeigt sich kein signifikanter Einfluss des ARegV-Dum-
mies (Tabelle 5-47). Offenbar haben die Gas-Verteilnetzbetreiber auf die Anderung des Regu-
lierungsregimes nicht mit einer Anderung des Investitionsverhaltens reagiert. Dieses Ergebnis
hat auch Bestand, wenn zusatzlich der Effizienzwert aus der ersten Regulierungsperiode be-
riicksichtigt wird (Tabelle 5-48). Auch dieser hat keinen signifikanten Einfluss auf die Investiti-

onsquote.
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Tabelle 5-47
Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Inkrafttreten der ARegV |
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8286 0,1509 0,000 HkE
Regionales BIP der Vorperiode -0,0691 0,0411 0,092 *
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2121 0,1073 0,048 **
Neue Bundeslander 0,1902 0,1062 0,073 *
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1776 0,0612 0,004 *kk
Versorgte Flache -0,0843 0,0278 0,002 *kk
Konstante -0,2934 0,1277 0,022 *Ex
Dummy ARegV 0,0825 0,0886 0,351
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

Tabelle 5-48
Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Inkrafttreten der ARegV Il

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8441 0,1562 0,000 *kk

Regionales BIP der Vorperiode -0,0433 0,4538 0,340

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2388 0,1134 0,035 **

Neue Bundeslander 0,1983 0,1065 0,063 *

Versorgte Flache -0,0689 0,2671 0,010 **

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,170 0,057 0,003 *kk

Konstante 0,3264 0,5902 0,580

Dummy ARegV 0,0825 0,0884 0,350

Effizienzwert -0,7395 0,7402 0,318

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

183



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber

5.4.6.2 Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen

Ein moglicher Einfluss spezieller rechtlicher Vorgaben und Normen wird einerseits mit Hilfe

einfacher Jahresdummies und andererseits mit einer Basisjahreffekt-Variablen untersucht.

Durch das Hinzufligen der Jahresdummies zum Basismodell lassen sich keine zusatzlichen Er-
kenntnisse gewinnen. Wahrend die Aussagen der Basismodellvariablen unverandert Bestand

haben, sind die Jahreseffekte insignifikant.

Tabelle 5-49
Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Rechtliche Vorgaben und Normen |
Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8267 0,1472 0,000 Hkk
Regionales BIP der Vorperiode -0,0687 0,0412 0,095 *
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2154 0,1081 0,046 **
Neue Bundeslander 0,1901 0,1058 0,073 *
Versorgte Flache -0,0834 0,0275 0,002 **k
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1780 0,0609 0,003 *Ex
Konstante -0,2960 0,1279 0,021 **
Dummy 2009 0,1237 0,1422 0,384
Dummy 2010 0,1688 0,1064 0,113
Dummy 2011 0,2394 0,1167 0,838
Dummy 2012 0,0147 0,1443 0,919
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

AnschlieBend ist zu prifen, ob durch eine Basisjahreffekt-Variable zusatzliche Erkenntnisse
Uber das Investitionsverhalten gewonnen werden kdnnen. Der Hintergrund fir einen mogli-
chen Basisjahreffekt sind die besonderen Bestimmungen, die fir die Investitionen gelten, die
in den Jahren 2009 und 2010 vor der Kostenpriifung von den Netzbetreibern getatigt wurden.
Zur Beantwortung der Fragestellung wurde der Basisjahr-Dummy einmal unter Berlicksichti-
gung der Einfiihrung der Anreizregulierung und einmal ohne analysiert. Dabei ist festzustellen,
dass im ersten Fall kein Basisjahreffekt zu finden ist (Tabelle 5-50). Ohne die Einfiihrung der
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Anreizregulierung zu berticksichtigen, ist ein signifikanter Einfluss der Jahre 2009 und 2010 zu
identifizieren (Tabelle 5-51). Basierend auf diesen Ergebnissen kann somit die Existenz eines
schwachen Basisjahreffektes fiir die Gas-Verteilnetzbetreiber festgestellt werden, der jedoch

nicht so durchschlagend ist wie fiir die Strom Verteilnetzbetreiber.

Tabelle 5-50
Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Rechtliche Vorgaben und Normen Il

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8236 0,1472 0,000 *kk

Regionales BIP der Vorperiode -0,0686 0,0411 0,095 *

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2153 0,1074 0,045 **

Neue Bundesléander 0,1899 0,1059 0,073 *

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1777 0,0604 0,003 **k

Versorgte Flache -0,0834 0,0275 0,002 **k

Konstante -0,2957 0,1276 0,021 **k

Dummy ARegV 0,0192 0,1052 0,855

Dummy Basisjahreffekt 0,1270 0,0888 0,153

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

185



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber

Tabelle 5-51
Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Rechtliche Vorgaben und Normen lll
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8197 0,1445 0,000 HkE
Regionales BIP der Vorperiode -0,0685 0,0411 0,095 *
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2150 0,1072 0,045 **
Neue Bundeslander 0,1894 0,1048 0,071 **
Versorgte Flache -0,0831 0,0276 0,003 *kk
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1771 0,0605 0,003 *kk
Konstante -0,2823 0,1116 0,011 **
Dummy Basisjahreffekt 0,1332 0,0755 0,078 *
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.

5.4.6.3 Regulierungsverfahren: Vereinfachtes versus Regelverfahren

Wie im Fall der Strom Verteilnetzbetreiber ist die Dummy Variable zur Identifikation kleiner
Netzbetreiber (die gemall §24 ARegV anhand der Schwellenwerte zur Teilnahme am verein-
fachten Verfahren definiert ist) sehr hoch korreliert mit der tatsachlichen Teilnahme am ver-
einfachten Verfahren in der ersten Regulierungsperiode. Der Effekt des vereinfachten Verfah-
rens ist daher nicht von dem Effekt kleiner Netzbetreiber zu trennen. Die Interpretation in
Bezug auf das gewadhlte Verfahren ist daher analog. Es besteht ein statistisch signifikanter po-
sitiver Zusammenhang zwischen der Teilnahme am vereinfachten Verfahren und dem Investi-
tionsverhalten. Mit einer Analyse von Netzbetreibern, die von einem zum anderen Verfahren

wechseln, kdnnten mehr Erkenntnisse hinsichtlich dieser Hypothese gewonnen werden.

5.4.6.4 Zustindige Regulierungsbehérde: Land versus Bund

Ein wesentlicher Unterschied zu den Strom Verteilnetzbetreibern besteht darin, dass die Gas-
Verteilnetzbetreiber fir die die Landesbehdrden zustiandig sind, eine hdhere Investitions-
guote ausweisen, als die unter Bundesregulierung (vgl. Tabelle 5-52).
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Analog zu den Strom Verteilnetzbetreibern kann hier auch vermutet werden, dass die etwas
hohere Investitionsquote der Netzbetreiber in Landeszustandigkeit auf die GrofRe zurlickzu-
flhren ist, da Netzbetreiber erst mit mehr als 50 Tsd. Kunden unter Bundeszustandigkeit re-
guliert werden. Dem ist aber auch hier entgegenzuhalten, dass auch Netzbetreiber mit weni-
ger als 50.000 Kunden in Organleihe durch die Bundesnetzagentur reguliert werden. Im Ge-
gensatz zu dem Bereich Strom weisen jedoch die Koeffizienten fiir die Variablen Landeszu-
standigkeit und die GroRRe dieselbe Wirkungsrichtung auf. Daraus lasst sich ableiten, dass klei-
nere Netzbetreiber, die in Landeszustandigkeit reguliert werden eine etwas hohere Investiti-

onsquote aufweisen.

Tabelle 5-52
Regressionsergebnisse zur Hypothese ARegV — Inkrafttreten der ARegV Il

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8497 0,1585 0,000 Hokk

Regionales BIP der Vorperiode -0,0929 0,0380 0,014 **

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2035 0,1028 0,048 **

Neue Bundeslénder 0,2540 0,1164 0,029 **

Versorgte Flache -0,0631 0,0270 0,019 **

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1884 0,0582 0,001 *kk

Konstante -0,4121 0,1637 0,012 **

Dummy ARegV 0,0840 0,0890 0,345

Landeszustandigkeit 0,1823 0,0744 0,014 *x

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.
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5.4.6.5 Zwischenfazit zur Ausgestaltung der Anreizregulierung

Zusammenfassend belegen die empirischen Ergebnisse zur Einflihrung der Anreizregulierung

und ihrer Ausgestaltung folgende Zusammenhange:

e Einfiihrung der Anreizregulierung (— Vor-Nachher-Vergleich 2009)

Die empirischen Ergebnisse belegen keinen statistischen Zusammenhang zwischen der Ein-
fihrung der Anreizregulierung und der Investitionsquote im Bereich Gas. Die Gas-Verteil-
netzbetreiber reagieren offenbar nicht auf die Anderung des Regulierungsregimes mit ei-
ner Anderung des Investitionsverhaltens. Auch der Effizienzwert aus dem Benchmarking

zeigt keinen signifikanten Einfluss auf die Investitionsquote.

o Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (— Basisjahreffekte)

Zur Uberpriifung des Einflusses rechtlicher Vorgaben und Normen wurde auch hier unter-
sucht, ob das Investitionsverhalten durch jahresspezifische Effekte beeinflusst wird. Dabei
konnte nicht festgestellt werden, dass die Investitionsquote in den Jahren 2009 bis 2012

signifikant vom Durchschnitt fir 2008 abgewichen ist.

Fir die Jahre 2009 und 2010 zusammen kann jedoch ein positiver Effekt ermittelt werden,
sofern nicht gleichzeitig flr die EinflUhrung der Anreizregulierung kontrolliert wird. Somit

kann ein schwacher Basisjahreffekt identifiziert werden.

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes versus Regelverfahren)

Analog zum Bereich Strom besteht ein statistisch signifikanter, positiver Zusammenhang

zwischen der Teilnahme am vereinfachten Verfahren und dem Investitionsverhalten

e Zustandige Regulierungsbehoérde (Bund versus Land)

Die Investitionsquote der Netzbetreiber unter Landesregulierung ist im Durchschnitt hoher

als die der Netzbetreiber unter Bundeszustandigkeit.
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5.4.7 Anderung der Versorgungsaufgabe

Hypothese:

Eine Veranderung der Versorgungsaufgabe hat einen Einfluss auf das Investitionsverhalten

der Netzbetreiber.

In Ubereinstimmung mit der Analyse der Strom Verteilnetzbetreiber, werden fiir die Struktur-
parameter ,Ausspeisepunkte” und ,Fliche des versorgten Gebietes” die Anderungsraten zur
Vorperiode betrachtet. Die Regressionsergebnisse sind in Tabelle 5-53 und Tabelle 5-54 dar-
gestellt. In beiden Fallen findet sich ein positiver Zusammenhang zur Investitionsquote. Das
Investitionsverhalten reagiert demzufolge positiv auf einen Zuwachs der Ausspeisepunkte und
negativ auf eine Verringerung der Ausspeisepunkte. Umgekehrt verhalt es sich bei einem An-

stieg der versorgten Flache.

Tabelle 5-53
Regressionsergebnisse zur Hypothese Verdanderung der Strukturparameter |
Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8500 0,1501 0,000 *kk
Regionales BIP der Vorperiode -0,0570 0,0427 0,183
GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1695 0,1147 0,140
Neue Bundeslander 0,1900 0,1020 0,063 *
Versorgte Flache -0,0952 0,0318 0,003 *kk
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1705 0,0640 0,008 *kk
Konstante -0,2072 0,1028 0,044 *x
Veranderung: Anzahl Ausspeisepunkte | 0,0032 0,0013 0,019 ok
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63. Da die Variablen
definitionsgemaR eine groRe Anzahl von Nullen enthalten, sind sie nicht medianbereinigt und logarithmiert.
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Tabelle 5-54
Regressionsergebnisse zur Hypothese Veranderung der Strukturparameter Il
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8364 0,1529 0,000 *kk
Regionales BIP der Vorperiode -0,0614 0,0434 0,158
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1752 0,1122 0,118
Neue Bundeslander 0,1800 0,0964 0,062 *
Versorgte Flache -0,1012 0,0316 0,001 *kk
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1780 0,0613 0,004 *kk
Konstante -0,2077 0,0991 0,036 **
Veranderung: Flache 0,3930 0,1151 0,001 Hkk
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 308, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63. Da die Variablen
definitionsgemaR eine groRe Anzahl von Nullen enthalten, sind sie nicht medianbereinigt und logarithmiert.

5.4.8 Effizienzwert

Hypothese:

Die Investitionen eines Netzbetreibers hangen auch von seinem Effizienzwert ab. Ein gerin-

ger/hoher Effizienzwert hat einen negativen/ positiven Einfluss auf die Investitionen.

Der Einfluss des Effizienzwertes aus der ersten Regulierungsperiode wurde bereits in Zusam-
menhang mit der Einflihrung der Anreizregulierung in Abschnitt 5.4.8.1 behandelt. Ein signifi-
kanter Einfluss des Effizienzwertes auf das Investitionsverhalten konnte nicht nachgewiesen

werden.
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5.4.8.1 Konzessionswechsel

Hypothese:

Ein anstehender Konzessionswechsel beziehungsweise ein wahrscheinlicher Konzessions-
abgang fiihrt dazu, dass Netzbetreiber bereits mit zeitlichem Vorlauf verminderte Investiti-

onen tatigen.

Ein Konzessionswechsel kann einen Zu- oder Abgang von Netzen bedeuten. Beides kann nur
ex-post beobachtet werden. Es bleibt also unbeobachtet, welcher Netzbetreiber sich in An-
bahnung eines Konzessionswechsels befunden, aber letztlich kein Wechsel stattgefunden hat.

Ein strategischer Effekt kann aus diesem Grund hier nicht untersucht werden.

Dennoch wurden zwei Dummy Variablen fiir einen beobachteten Netzzugang beziehungs-
weise Netzabgang kreiert. Wie in Tabelle 5-55 dargestellt ist, findet sich sowohl in getrennten
Schatzungen fir den Zu- und Abgang von Netzen als auch in der gemeinsamen Schatzung kein
statistischer Wirkungszusammenhang zwischen den Konzessionsvariablen und dem Investiti-
onsverhalten. Der Einfluss der zwei Dummy Variablen wurde auch getrennt geschatzt. Es

ergibt sich kein Unterschied zu den gezeigten Ergebnissen in Tabelle 5-55.

Tabelle 5-55
Regressionsergebnisse zur Hypothese Konzessionswechsel
Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8058 0,1557 0,000 Hkk
Regionales BIP der Vorperiode -0,0699 0,0397 0,078 *
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2106 0,1060 0,047 *x
Neue Bundesléander 0,1777 0,1039 0,087 *
Versorgte Flache -0,0854 0,0280 0,002 *kk
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,1704 0,0634 0,007 Hkk
Konstante -0,2266 0,0970 0,020 **
Dummy Netzzugang 0,1594 0,3802 0,675
Dummy Netzabgang 0,0342 0,0942 0,716
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 309, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 63.
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5.4.9 Anteil Dritter

Hypothese:

Netzbetreiber in einem Pachtverhaltnis investieren anders als Netzbetreiber ohne ein
Pachtverhiltnis beziehungsweise die Investitionen hiangen auch davon ab, ob ein Pachtver-

haltnis vorliegt.

Hinsichtlich der Pachterverhaltnisse konnte kein 6konometrisch valider Befund fiir ein veran-
dertes Investitionsverhalten gefunden werden. Alle zwei in Frage kommenden Variablen zur
Abbildung der Pachtverhaltnisse (siehe Tabelle 4-1) blieben ohne statistische Signifikanz
(siehe Tabelle 5-56 und Tabelle 5-57). Wie im entsprechenden Abschnitt fiir Strom Verteil-
netzbetreiber (Abschnitt 5.3.11) bereits erwahnt, gilt allerdings auch hier einschrankend, dass
die Analyse dieser Hypothese aufgrund fehlender Informationen nicht vollstandig erfolgen

konnte.

Tabelle 5-56
Regressionsergebnisse zur Hypothese Anteil Dritter |

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,9475 0,2499 0,000 Hkk

Regionales BIP der Vorperiode -0,1431 0,0496 0,004 Hkk

GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1710 0,1804 0,343

Neue Bundesléander 0,3324 0,2004 0,097 *

Versorgte Flache -0,0992 0,0498 0,046 *x

Anzahl der Ausspeisepunkte 0,2169 0,0691 0,002 Hkk

Konstante -0,3118 0,1984 0,116

Anteil Dritter (Quote) 0,0007 0,0018 0,704

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 132, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 28.
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Tabelle 5-57
Regressionsergebnisse zur Hypothese Anteil Dritter Il
Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1
Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,9700 0,2475 0,000 *kk
Regionales BIP der Vorperiode -0,1386 0,0513 0,007 *kk
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,2150 0,2077 0,301
Neue Bundeslander 0,3664 0,2252 0,104
Versorgte Flache -0,1098 0,0579 0,058 *
Anzahl der Ausspeisepunkte 0,2193 0,0697 0,002 *kk
Konstante -0,4046 0,2252 0,103
Dummy Anteil Dritter Median 0,1858 0,2429 0,445
Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 132, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 28.

5.4.10 Unterschiede bei alternativer Spezifikation der abhdngigen Variablen

Analog zu Strom wird im Rahmen des Gutachtens nicht naher auf die Unterschiede der Inves-
titionsquote auf Basis von Investitionen zu Tagesneuwerten zur Investitionsquote plus reale
Wartungs- und Instandhaltungskosten eingegangen. Anhand der Korrelationen ist ersichtlich,
dass sich beide Investitionsquoten erheblich voneinander unterscheiden.*® Da die hier zusatz-
lich einbezogenen Wartungs- und Instandhaltungskosten auf handelsrechtlicher Basis ermit-
telt worden sind, konnten demzufolge Abweichungen der Unterschiede in der buchhalteri-
schen Praxis geschuldet sein. Daher erscheint es nicht sinnvoll, die Investitionsquote 2 relativ

zu Investitionsquote 1 zu interpretieren.

Insofern fokussiert sich dieser Abschnitt auf die Unterschiede, die sich bei der Analyse der

Reinvestitionsquote ergeben. Diese ist ebenfalls zu Tagesneuwerten bewertet und lasst daher

48 Fiir das gesamte Sample von 2006-2012 weisen die Variablen eine Korrelation von 0,364 auf; die Korrelationen in den
einzelnen Jahren reichen von -0,0324 bis zu 0,984.

193



DIW Berlin: Politikberatung kompakt 92

5 Analyse des Investitionsverhaltens der Verteilnetzbetreiber

einen Vergleich zu. Zwischen der kalkulatorischen Investitionsquote auf Basis von Investitio-
nen zu Tagesneuwerten und der kalkulatorischen Reinvestitionsquote auf Basis von Investiti-

onen zu Tagesneuwerten ergibt sich eine Korrelation von 0,896 fiir das gesamte Sample.

Die Ergebnisse zur Einfliihrung der Anreizregulierung kdnnen auch fiir die Reinvestitionsquote

bestatigt werden:

e Die empirischen Ergebnisse belegen keinen statistischen Zusammenhang zwischen der Ein-
fihrung der Anreizregulierung und der Reinvestitionsquote im Bereich Gas. Die Gas-Ver-
teilnetzbetreiber reagieren offenbar nicht auf die Anderung des Regulierungsregimes mit
einer Anderung der Reinvestitionsquote. Auch der Effizienzwert aus dem Benchmarking

zeigt keinen signifikanten Einfluss auf die Reinvestitionsquote.

e Der Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (insbesondere des Basisjahreffektes) wurde
anhand von Jahresdummmies Uberprift. Die einzelnen Jahreseffekte sind insignifikant.
Auch bei der Reinvestitionsquote bringt die Einfliihrung einer Basisjahreffekt-Variablen zu-
satzliche Erkenntnisse in den Jahren 2009 und 2010. Ohne die Beriicksichtigung des ARegV-
Dummies liegt ein signifikanter Einfluss der Jahre 2009 und 2010 vor; es kann demnach ein

schwacher Basisjahreffekt identifiziert werden.

e Analog zur Investitionsquote besteht ein statistisch signifikanter positiver Zusammenhang

zwischen der Teilnahme am vereinfachten Verfahren und dem Investitionsverhalten

e Die Investitionsquote der Netzbetreiber unter Landesregulierung ist im Schnitt héher als

die der Netzbetreiber unter Bundeszustandigkeit.

Die Regressionsergebnisse fur die Reinvestitionsquote kommen an einigen wenigen Stellen

jedoch zu abweichenden Ergebnissen.

5.4.10.1 Basismodell

Die erste Abweichung ergibt sich bei der Analyse des Basismodelles. Das regionale BIP der
Vorperiode hat keinen signifikanten Einfluss mehr auf das Reinvestitionsverhalten der aktuel-

len Periode. Des Weiteren ist die geographische Lage (ob der Netzbetreiber sich in den Neuen
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oder alten Bundeslandern befindet) zur Erklarung der Reinvestitionsquote nicht entschei-

dend.

5.4.10.2 Eigentiimerstruktur: Privat versus Offentlich

Unter Hinzunahme der Dummy Variable fir die Eigentiimerstruktur ergibt sich bei der Rein-
vestitionsquote kein Effekt auf den Bundeslander-Dummy. In beiden Modellen weist der
Dummy keine statistische Signifikanz auf. Es zeichnet sich kein Unterschied zwischen 6ffentli-

cher und privater Eigentiimerschaft ab.

5.4.10.3 Kundensegment: Industriell versus Hausanschluss-gepragt (Druckstufen)

Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass die Struktur des Kundensegments nicht zur Erklarung
des Reinvestitionsverhaltens beitragt. Die Dummy Variable zur Differenzierung des Kunden-
segments zeigt bei der Reinvestitionsquote keine statistische Signifikanz mehr auf. Netzbetrei-

ber mit Industriekunden weisen demzufolge hier keine geringere Reinvestitionsquote auf.

5.4.10.4 Rechtsform: GmbH versus AG versus Eigenbetrieb

Hinsichtlich der Unternehmensform Eigenbetrieb ldsst sich in Bezug auf die Reinvestitions-

guote kein unterschiedliches Investitionsverhalten mehr erkennen.
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5.4.11 Zusammenfassung der Ergebnisse zur Analyse der Gas-Verteilnetzbetreiber

Hypothese

Ergebnisse

Art des Netzbetreibers

Die Art des Netzbetreibers hat einen Einfluss auf das Inves-

titionsverhalten. Getestet wurden:

e Eigentlimerstruktur (privat vs. 6ffentlich vs. gemischt)
e Versorgungsgebiet (landlich vs. stadtisch)

e Kundensegment (industriell vs. Hausanschluss-gepragt)
e GroRe des Netzbetreibers

e Rechtsform (GmbH vs. AG)

e Neue Bundesldander (Ost vs. West)

e Relativ zu den privaten Gas-Verteilnetzbe-
treibern haben die in &ffentlicher Hand be-
findlichen eine signifikant geringere Investi-
tionsquote. Allerdings ist unklar, in wie weit
dies auf strukturelle Nachholeffekte in den

neuen Bundesldandern zuriick-zufiihren ist.

e Im Gegensatz zu den Stromnetzbetreibern
weisen Gasnetzbetreiber in dichter besiedel-
ten Gegenden (stadtischen Gegenden) eine
etwas hohere Investitionsquote auf als Netz-

betreiber in landlichen Gegenden.

e Gasnetzbetreiber mit Industrie-kunden ha-

ben eine relativ geringe Investitionsquote.

e Kleinere Verteilnetzbetreiber weisen eine
hohere Investitions-quote auf als grofRe Ver-

teilnetzbetreiber.

e Die Rechtsform hat keinen signifikanten Ein-

fluss auf das Investitionsverhalten.

e Netzbetreiber in den Neuen Bundeslandern

weisen eine hohere Investitionsquote auf.

Anlagenzustand

Das Alter der Anlagen beziehungsweise deren Abnutzungs-
grad hat einen Einfluss auf die Investitionen (Investitions-

quote und/oder Reinvestitionsquote).

Es kann kein statistischer Zusammenhang des
Anlagenzustandes und des Investitionsverhalten

identifiziert werden.

Jahrliche Abschreibungen

Die jahrlichen Abschreibungen haben einen Einfluss auf die

Investitionen

Jahrliche Abschreibungen weisen einen negati-
ven Zusammenhang mit der Investitionsquote
auf. Dieser ist jedoch nicht eindeutig vom Gro-

Reneffekt zu trennen.
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Rentabilitat

Die Rentabilitdt eines Netzbetreibers hat einen Einfluss auf

das Investitionsverhalten.

Hier konnte kein eindeutiger Zusammen-hang

gefunden werden.

Anreizregulierung und ihre Ausgestaltung

Die Einflihrung der Anreizregulierung und ihre Ausgestal-
tung haben einen Einfluss auf das Investitionsverhalten. Ge-

testet wurden

e Einflhrung der Anreizregulierung (— Vor-Nachher-Ver-

gleich 2009)

e Einfluss rechtlicher Vorgaben und Normen (— Basisjahr-

effekte)

e Regulierungsverfahren (vereinfachtes vs. Regelverfah-

ren)

e Zustandige Regulierungsbehoérde (Bund vs. Land)

e Es gibt keinen statistischen Zusammenhang
zwischen der Einfihrung der Anreizregulie-

rung und der Investitionsquote.

e Auch der Effizienzwert aus dem Benchmar-
king zeigt keinen signifikanten Einfluss auf

die Investitionsquote.

e Es kann ein schwacher Basisjahreffekt iden-
tifiziert werden.

e Es besteht ein positiver Zusammenhang zwi-

schen der Teilnahme am vereinfachten Ver-

fahren und dem Investitionsverhalten.

e Die Investitionsquote der Netzbetreiber un-
ter Landes-regulierung ist im Schnitt geringer

als die der Netz-betreiber unter Bundes-zu-

standigkeit.

Anderung der Versorgungsaufgabe

Eine Veranderung der Versorgungsaufgabe hat einen Ein-

fluss auf das Investitionsverhalten der Netzbetreiber.

Das Investitionsverhalten reagiert positiv auf ei-
nen Zuwachs der Ausspeisepunkte, negativ auf

einen Anstieg der Flache.

Effizienzwert

Die Investitionen eines Netzbetreibers hangen auch von sei-
nem Effizienzwert ab. Ein geringer/hoher Effizienzwert hat

einen negativen/positiven Einfluss auf die Investitionen.

Der firmenspezifische Effizienzwert weist keinen

Zusammenhang mit der Investitionsquote auf.t

Konzessionswechsel

Ein anstehender Konzessionswechsel beziehungsweise ein
wahrscheinlicher Konzessionsabgang fiihrt dazu, dass Netz-
betreiber bereits mit zeitlichem Vorlauf verminderte Inves-

titionen tatigen.

Die Hypothese konnte im Rahmen des Gutach-

tens nicht eindeutig gepriift werden.
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Anteil Dritter (Pachter)

Netzbetreiber in einem Pachtverhaltnis investieren anders
als Netzbetreiber ohne ein Pachtverhéltnis beziehungsweise
die Investitionen hangen auch davon ab, ob ein Pachtver-

héltnis vorliegt.

Es kann nicht bestatigt werden, dass Netzbetrei-
ber in Pachtverhéltnissen anders investieren als

Netzbetreiber ohne Pachtverhiltnisse.
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6 Fazit

Seit 2009 unterstehen Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber sowie Ubertragungs- und (seit
2010) Fernleitungsnetzbetreiber in Deutschland der Anreizregulierung. Die Anderung des Re-
gulierungsregimes wurde von verschiedenen Zielsetzungen begleitet. Der vorgesehene Effizi-
enzvergleich sollte durch die Simulation eines wettbewerblichen Umfeldes das Kostenniveau
der Netzbetreiber auf ein effizientes Mald reduzieren. Unklar ist allerdings, inwieweit die An-
reizregulierung auch die richtigen Rahmenbedingungen fiir Investitionen in Ersatz und Ausbau

der Netze setzt.

Vor diesem Hintergrund hat die Bundesnetzagentur auf Basis einer reprasentativen Stich-
probe Daten zum Investitionsverhalten der Verteil-, Ubertragungs- und Fernleitungsnetzbe-
treiber in Deutschland erhoben und DIW Econ mit der statistischen Analyse des Investitions-
verhaltens der Netzbetreiber beauftragt. Die Ergebnisse dieser Analyse wurden in der vorlie-

genden Studie prasentiert und diskutiert.

Die Kennzahlenanalyse hat ergeben, dass im Zeitraum 2006 bis 2012 Umsatzerldse und Ge-
winne groRtenteils bei den Netzbetreibern konstant geblieben oder sich sogar positiv fir die
Netzbetreiber entwickelt haben. Ein dhnlicher Trend zeigt sich bei der Umsatzrentabilitat und
Eigenkapitalrendite. Das durchschnittliche Investitionsvolumen - mit Ausnahme der Gas-Ver-

teilnetzbetreiber — ist im besagten Zeitraum ebenfalls gestiegen.

Unter Verwendung 6konometrischer Methoden wurde das Investitionsverhalten, getrennt fiir
Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber, analysiert. Bezliglich der zentralen Fragestellung des Be-
richtes ist die Haupterkenntnis der Untersuchung, dass das Investitionsverhalten von der Ein-

fihrung der Anreizregulierung nicht negativ beeinflusst wurde.

Flr Strom-Verteilnetzbetreiber ergibt die Analyse einen signifikant positiven Zusammenhang
zwischen der Einflihrung der Anreizregulierung und der Investitionsquote der Netzbetreiber,
definiert als der Anteil der Investitionen am Sachanlagevermogen. Die weitere Analyse zeigt,
dass dieser Effekt auf die Ausgestaltung der Regulierung zuriickzufihren ist, da sich die signi-
fikant hoheren Investitionen in den Basisjahren zur Ermittlung der Kapitalkosten (2010 und
2011) einstellen. Zudem ist die Investitionsquote lGber den insgesamt betrachteten Zeitraum
umso hoher, je besser ein Netzbetreiber beim Effizienzvergleich vor der ersten Regulierungs-

periode eingestuft wurde.
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Neben dem Effekt der Anreizregulierung ergeben sich fiir das Investitionsverhalten der Strom-
Verteilnetzbetreiber weitere signifikante Zusammenhange. So investieren Netzbetreiber in
stadtisch-gepragten Versorgungsgebieten relativ mehr als solche in landlichen Regionen und
kleine Verteilnetzbetreiber weisen hohere Investitionsquoten auf als grofle. Ferner kann ein
negativer Zusammenhang zwischen Investitionsquote und jahrliche Abschreibungen identifi-

ziert werden.

Hinsichtlich der Versorgungsaufgabe haben Veranderungen der Anschlusspunkte in der Mit-
telspannung einen signifikanten Einfluss auf die Investitionsquote. Ein positiver Zusammen-
hang wurde zudem fiir die Anderungsrate der dezentralen Erzeugungsleistung in der Hoch-
spannung ermittelt. Auch Anderungen der Anzahl der EEG-Anlagen in der Mittelspannung be-
einflussen das Investitionsverhalten positiv. SchlieBlich zeigt sich auch, dass Versorgungsun-
terbrechungen in der Mittelspannung mit zunehmender Lange auch hohere Investitionen aus-

|6sen.

Flir Gas-Verteilnetzbetreiber ergibt sich ebenfalls ein positiver, jedoch deutlich schwacherer
Zusammenhang zwischen der Einfliihrung der Anreizregulierung und der Investitionsquote in
den relevanten Basisjahren. Zudem sind die Investitionsquoten bei den Unternehmen, die am
Vereinfachten Verfahren teilnehmen, héher. Demgegeniiber ist die Investitionsquote der
Netzbetreiber unter Landesregulierung im Schnitt geringer als die der Netzbetreiber unter

Bundeszustandigkeit.

Auch fur das Investitionsverhalten der Gas-Verteilnetzbetreiber ergeben sich weitere signifi-
kante Zusammenhadnge. Unternehmen mit offentlichen Eigentiimern haben eine signifikant
geringere Investitionsquote. Unklar bleibt jedoch, ob sich das unterschiedliche Investitions-
verhalten tatsachlich auf die Eigentlimerschaft oder etwa strukturelle Nachholeffekte zuriick-
flihren lasst. Dartiber hinaus weisen Gasnetzbetreiber in dichter besiedelten Gegenden (stad-
tischen Gegenden) eine hdhere Investitionsquote auf als Netzbetreiber in landlichen Gegen-
den, Gasnetzbetreiber mit Industriekunden hingegen haben eine relativ geringe Investitions-
guote. Hinsichtlich ihrer GroBe weisen kleinere Verteilnetzbetreiber eine hohere Investitions-

quote auf als groBe. Analog dazu wirken sich jahrliche Abschreibungen negativ auf die Inves-
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titionsquote aus. Im Hinblick auf Anderungen in der Versorgungsaufgabe reagiert das Investi-
tionsverhalten positiv auf einen Zuwachs der Ausspeisepunkte. Netzbetreiber in den Neuen

Bundeslandern weisen schlieRlich eine hohere Investitionsquote auf.

Im Gegensatz zu den Verteilnetzbetreibern kénnen fiir Ubertragungs- und Fernleitungsnetz-
betreiber aufgrund der geringen Anzahl dieser Unternehmen in Deutschland keine statistisch
belegten Aussagen zum Investitionsverhalten getroffen werden. Dennoch wurden Angaben
zum Investitions- und Reinvestitionsverhalten dieser Unternehmen im Rahmen dieser Studie
analysiert. Zentrales Ergebnis dieser Analyse ist, dass sich weder fiir Ubertragungs- noch fiir
Fernleitungsnetzbetreiber Anhaltspunkte ergeben, die auf einen (positiven oder negativen)
Zusammenhang zwischen Investitionsverhalten und Einfiihrung der Anreizregulierung schlie-

Ren lassen.
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7 Anhang

Ausreierverfahren

Im Rahmen der deskriptiven Kennzahlenanalyse wurde bei folgenden betriebswirtschaftlichen

Kennzahlen eine Ausreillerbereinigung durchgefiihrt:
e |nvestitionsquote

e Reinvestitionsquote

e Abschreibungsquote

e Eigenkapitalrendite

e Umsatzrentabilitat

Da die betriebswirtschaftlichen Kennzahlen in der Regel fiir Gr6Reneffekte kontrollieren, wur-
den die Indikatoren, die fiir die Berechnung der Kennzahlen bendétigt werden — wie zum Bei-
spiel Investitionen, Umséatze und Gewinne — keiner Ausreileranalyse unterzogen. Ein Grund
dafiir ist, dass eine AusreiBeranalyse auf Ebene der Indikatoren zu einem lberproportionalen
Ausschluss von groBen und kleinen Netzbetreibern flihrt und damit einen Einfluss auf die aus-

gewiesen Ergebnisse hat.

Ein AusreiBer wurde in Anlehnung an die Anreizregulierungsverordnung (Anlage 3 ARegV) mit-
tels eines nicht-parametrischen Verfahrens identifiziert und von der Analyse ausgeschlossen,
wenn der betroffenen Wert um mehr als das 1,5-fache den Quartilsabstand liberstieg. Die
Ausreiferanalyse wurde jeweils flir Strom- und Gas-Verteilnetzbetreiber sowie Fernleitungs-
netzbetreiber separat durchgefiihrt. Im Falle der Strom Ubertragungsnetzbetreiber wurde

aufgrund der geringen Fallzahl keine AusreiBeranalyse durchgefiihrt.

Des Weiteren wurden in Einzelfdllen und in Absprache mit der Bundesnetzagentur einzelne
Beobachtungen aufgrund unplausibler Eintrage im EHB von der Analyse ausgeschlossen. Die
Fallzahl kann jedoch auch aus Griinden der Datenverfligbarkeit einzelner Indikatoren variie-

ren, da nicht alle Fragen im EHB von allen Netzbetreibern beantwortet wurden.
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Ersatz- und Erweiterungsinvestitionsquoten

Strom-Verteilnetzbetreiber
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Gas-Verteilnetzbetreiber
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Weitere Regressionstabellen

Tabelle 7-1
Regressionstabelle zur Hypothese Unternehmensform: GmbH

(Verteilnetzbetreiber Strom)

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler | p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8464 0,0703 0,000 *kk

Nationales BIP der Vorperiode -5,2418 1,1652 0,000 *kk

GroRe (vereinfachtes Verfahren) 0,1111 0,0483 0,022 *k

Versorgte Flache auf NS 0,0526 0,0278 0,059 *

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0515 0,0212 0,015 **

Versorgte Flache auf MS -0,0168 0,0215 0,435

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0274 0,0178 0,125

Konstante 24,3726 5,4385 0,000 *Ak

Dummy GmbH 0,0483 0,0393 0,219

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Tabelle 7-2
Regressionstabelle zur Hypothese Unternehmensform: Eigenbetrieb

(Verteilnetzbetreiber Strom)

Zu erkldrende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler | p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8464 0,0709 0,000 *kk

Nationales BIP der Vorperiode -5,2372 1,1674 0,000 *kk

GrolRe (vereinfachtes Verfahren) 0,1047 0,0485 0,031 **

Versorgte Flache auf NS 0,0560 0,0289 0,053 *

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0531 0,0221 0,016 **

Versorgte Flache auf MS -0,0214 0,0216 0,323

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0266 0,0177 0,132

Konstante 24,3990 5,4587 0,000 *kk

Dummy Eigenbetrieb -0,0266 0,0672 0,692

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 483, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.
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Tabelle 7-3
Regressionsergebnisse zur Hypothese Verdanderung der Strukturparameter Il einschlieBlich Inkraft-
treten der ARegV V — gesamtes Sample VNB Strom

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient Standardfehler | p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,8234 0,0697 0,000 *kk

Nationales BIP der Vorperiode 0,0233 0,0236 0,323

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) 0,1154 0,0491 0,019 *x

Versorgte Flache auf NS 0,0582 0,0288 0,043 *x

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0494 0,0227 0,029 **

Geographische Flache auf MS -0,0494 0,0244 0,043 **

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0270 0,0185 0,144

Konstante -1,1626 0,3572 0,001 *kk

Dummy ARegV 0,0170 0,0758 0,823

Effizienzwert 1,1113 0,3882 0,004 *kk

Dummy Basisjahreffekt 0,2110 0,0647 0,001 *kk

Veranderung: Dezentrale Leistungen HS 0,3845 0,0482 0,000 *Ak

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 482, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 99.

Tabelle 7-4
Regressionsergebnisse zur Hypothese Verdanderung der Strukturparameter Il einschlieBlich Inkraft-
treten der ARegV V - verringertes Sample VNB Strom

Zu erklarende Variable: Investitionsquote 1

Erklarende Variable Koeffizient | Standardfehler p-Wert | Statistische Signifikanz
Investitionsquote 1 der Vorperiode 0,4936 0,2272 0,030 ok
Nationales BIP der Vorperiode 0,0337 0,0946 0,721

GrolRe (Kleiner Netzbetreiber) entfallt

Versorgte Flache auf NS 0,0975 0,1454 0,503

Anzahl der Anschlusspunkte auf NS -0,0827 0,0878 0,346
Geographische Flache auf MS -0,0706 0,0904 0,434

Anzahl der Anschlusspunkte auf MS 0,0459 0,0531 0,387
Konstante -2,0313 0,7474 0,007 Hokk
Dummy ARegV 0,0775 0,0866 0,371
Effizienzwert 1,9845 0,9304 0,033 *E
Dummy Basisjahreffekt 0,1997 0,0624 0,001 *okk
Veranderung: Dezentrale Leistungen HS | 0,3608 0,0403 0,000 Hokk

Bemerkungen: Die Variable Investitionsquote 1 der Vorperiode wird durch die Investitionsquote 1 der Vorvor-
periode instrumentiert. Anzahl der Beobachtungen: 98, Anzahl der Verteilnetzbetreiber: 20. Kontrollvariable
GroRe (Kleiner Netzbetreiber) entfallt, da keiner der 20 Verteilnetzbetreiber im Sample klein im Sinne der hier
unterstellten Definition ist.
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