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Stellungnahme

Die Eigenkapitalquoten sind mit 40 % nach Ansicht des bne noch immer zu hoch angesetzt. Zwar besteht ein Anreiz zur Optimierung der Eiger i 1oten, die damit erreichbaren héheren Renditen werden
jedoch nicht abgeschopft und verbleiben dauerhaft den Eigenkapitalgebern. Angesichts des niedrigen Risikoprofils wéren auch Eigenkapitalquoten von 20 % méglich und aus Netznutzersicht kostengtinstiger. Es
steht den Netzbetreibern dann immer noch frei, auch héhere Eigenkapitalquoten zu wahlen.

~

Tenorziffer 4.3: Wagniszuschlag

VNB Strom

Die Beibehaltung des CAPM-Ansatzes hat sich bewéhrt und ist auch international tiblich, aus Sicht des bne gibt es keine Griinde, von diesem Ansatz abzuweichen.

w

Tenorziffer 4.4: Marktrisikopramie

VNB Strom

Im Festlegungsentwurf wird die Mittelwertbildung zur Bestimmung der Marktrisikopramie ausfuihrlich diskutiert. Dabei stellt die BNetzA dar, dass es weder in der Wissenschaft noch bei anderen Regulierern eine
klare Praferenz fur die konkrete Auswahl der Mittelwertbildung gibt. Beide ,Extreme*” sind nach dieser Diskussion fiir sich allein keine ideale Basis fiir die Festlegung eines Wertes. Dennoch (iberrascht die BNetzA
am Schluss dieser Diskussion mit der Feststellung, dass sie in Zukunft ausschlieBlich das arithmetische Mittel verwenden will. Dabei weist sie selbst auf den damit entstehenden Vorteil fir die Netzbetreiber hin.
Dieses Vorgehen ist aus Netznutzersicht vollstandig unverstandlich. Nach der ausfuihrlichen Diskussion musste mindestens eine geeignete Mi thildung aus aritt i und geometrischem Mittel erfolgen.
Die einseitige Festlegung ist so offensichtlich einseitig zu Gunsten der Netzbetreiber, dass es auch mit den allgemeinen Grundsatzen zur Regulierung, insbesondere der Anerkennung von effizienten Kosten, nicht
mehr vereinbar ist.

Tenorziffer 4.6: Risikofaktor

VNB Strom

Unbefriedigend bleibt jedoch die konkrete Umsetzung. So wurden in der Vergangenheit bei der Ermittlung des Risikofaktors, nicht zuletzt aufgrund der wenigen infrage kommenden Unternehmen, auch solche
Unternehmen einbezogen, deren Risikoprofil deutlich von dem der deutschen Verteilnetzbetreiber abweicht. Dadurch wurden die Risikofaktoren deutlich tiberschétzt und in Folge auch die regulatorische
Verzinsung zu Lasten der Netznutzer zu hoch angesetzt. Hier gilt es, in den zukiinftigen Verfahren eine bessere Auswahl der Unternehmen zu treffen.

Tenorziffer 5.1: FK-Zinssatz

VNB Strom

Die Festlegung auf ein Kreditrating von mindesten BBB ist aus Sicht des bne gut hergeleitet und auch realistisch. Ebenso ist es richtig, zukiinftig auf Zuschlage fur Fremdkapitalnebenkosten zu verzichten.




