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Optionen fiir die zukiinftige Struktur des
deutschen Stromiibertragungsnetzes

Das Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (BMWi) hat Frontier
Economics Ltd beauftragt, mogliche Strukturoptionen fur die deutschen
Stromiibertragungsnetze zu erarbeiten und zu bewerten. Derzeit bestehen in
Deutschland vier Ubertragungsnetzbetreiber, die weitgehend autark und
voneinander unabhingig agieren (z.B. weitgehend eigene Netzplanung, autarker
Netzbetrieb, eigene Entgeltsysteme, eigener Abruf von Regelenergie etc.). In
Anbetracht der anstehenden Herausforderungen fiir die deutschen
Stromubertragungsnetze wie z.B. umfassender Netzausbau und europiische
Netzintegration, die geplante Verschirfung von Entbtindelungsvorschriften
durch das 3. Energiepaket der EU sowie der Ankiindigungen von E.ON und
Vattenfall Europe, ihre Stromibertragungsaktivititen zu verduBern, besteht die
Option einer grundlegenden Neuordnung des deutschen Ubertragungsnetzes.

Unser Vorgehen

Ausgehend von einem Zielkatalog fur eine mogliche Strukturierung haben wir
zunichst eine Reihe méglicher Strukturoptionen identifiziert, die grundsitzlich
denkbar erscheinen (,,Long List®). Diese Liste von Optionen haben wir dann
gepruft im Hinblick auf

e ihre Kompatibilitit mit den aktuellen und zu erwartenden zukiinftigen
Unbundling-Anforderungen; und

e ihre praktische Umsetzbarkeit auch unter Beachtung der kommerziellen
Anreize der aktuellen Netzeigentiimer.

Fir jene Modelle, die diese grundsitzlichen Anforderungen erfiillen, haben wir
dann geprift, inwieweit sie geeignet sind, einen Beitrag zur Erreichung der
energiepolitischen Ziele der Bundesregierung und der EU zu leisten.

Dieser Bericht beinhaltet die Ergebnisse unserer Analysen. Auf Wunsch des
Auftraggebers haben wir keine direkten Gespriche mit betroffenen
Netzbetreibern gefuhrt und daher stitzen sich unsere Analysen und
Beurteilungen auf unsere eigenen Erfahrungen in der Branche, die Auswertung
von Offentlich verfigbaren Dokumenten (Gesetze, Stellungnahmen etc.) und
Gespriche mit Vertretern des BMWi.

Ziele

Insbesondere sollten die Strukturoptionen folgenden Zielen dienen:

e Investitions- und Versorgungssicherheit — Die erforderlichen
Investitionen miissen finanzierbar sein und die aktuellen oder zukunftigen
Eigentimer miissen auch Anreize haben, diese zu titigen;

e Kosteneffizienz — Der Betrieb, die Planung und der Ausbau der Netze
sollten kosteneffizient erfolgen. Dies bedeutet z.B. dass
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O Netzdienstleistungen moglichst kostengtinstig beschafft und
eingesetzt werden sollten;

O der Netzausbau aus Ubergeordneter energiewirtschaftlicher Sicht
(nicht nur aus Sicht eines einzelnen Ubertragungsnetzbetreibern)
optimal erfolgen sollte; und dass

0 die Duplizierung von Funktionen bzw. Aktivititen - soweit dies
im Sinne der Versorgungs- und Netzsicherheit vertretbar ist -
vermieden werden sollte;

e Wettbewerbsneutralitit des Netzes — Die zukiinftige Struktur sollte
mindestens den rechtlichen Anforderungen auf EU-Ebene, insbesondere
den zu erwartenden neuen Unbundling-Anforderungen aus dem 3.
Energiepaket gerecht werden.

Strukturoptionen

Wir  haben  eine  Rethe  prinzipieller — Strukturoptionen  fur  die
Stromiibertragungsnetze identifiziert, die eine detailliertere Priifung rechtfertigen.

O ,System Operator leicht™ (,,SO leicht™) — Dieses Modell basiert auf der
Koordinierung  ausgewihlter  Systemfunktionen  tGber  die  vier
Ubertragungsnetzbetreiber hinweg.  Das Modell entspriche z.B. den
Anforderungen, welche die BNetzA im Rahmen einer reformierten
Koordination im Abruf der Regelenergie ohnehin von den heutigen
Ubertragungsnetzbetreibern einfordert. Insofern kann dieses Modell auch als
der (zukiinftige) Status Quo betrachtet werden.

O Joint Venture Systemsteuerung — Bei diesem Modell wiirde die Koordination
in der Beschaffung und im Einsatz von Regelenergie auch auf andere
Netzdienstleistungen ausgedehnt. Hierzu wiirde z.B. ein Joint Venture
gegrindet, das die Systemfiihrung in den heutigen Regelzonen iibernehmen
wirde. Das Eigentum an den Netzen konnte bei den heutigen Eigentiimern
verbleiben oder an neue FEigentimer ubergehen. Figentimer des
Systemftihrungs-Joint Ventures konnten entweder die Eigentiimer der Netze
(gemeinschaftlich) oder auch andere Eigentiimer sein.

O Systemfiihrender Netzbetreiber — Bei diesem Modell wire wiederum eine
Institution fir die Systemfithrung in allen heutigen Regelzonen zustindig.
Allerdings wire hier denkbar, dass sich der Systemfthrer aus der Gruppe der
heutigen Ubertragungsnetzbetreiber rekrutiert. Dieser
Ubertragungsnetzbetreiber wire also Netzeigentiimer und Systemfiihrer in
seiner angestammten Regelzone wund zugleich Systemfithrer ohne
Netzeigentum in den anderen Regelzonen. Dieses Modell dhnelt einem
Vorschlag, der von RWE unterbreitet wurde.

O Teillosung  (,kleine  Netzgesellschaft  fiir  Deutschland®) —  Ein
Alternativmodell ~ bestiinde darin, dass weiterhin eine geografische
Uberlappung von Systemfiihrerschaft und Netzeigentum in den derzeitigen
Regelzonen bestehen bleibt, wobei aber ausgewiahlte
Ubertragungsnetzbetreiber miteinander fusionieren.
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O Volllésung (,,Netzgesellschaft fir Deutschland®) — Bei diesem Modell wiirde
die Systemfthrerschaft und das Netzeigentum in einer einheitlichen
Gesellschaft zusammengefiihrt. Die Eigentlimer dieses neuen Unternehmens
konnten ganz oder teilweise die derzeitigen oder neue Figentiimer sein.

Grenziiberschreitend bestehen grundsitzlich dieselben Integrationsmodelle wie
oben aufgefithrt. V.a. aus praktischen Erwidgungen konnte es allerdings nahe
liegen, zunichst Losungen innerhalb Deutschlands mit Prioritit zu verfolgen.
Allerdings sollten diese Modelle international entwicklungsoffen gestaltet werden.

Ohnehin durch
Koordinierung BNetzA vorgegeben

ausgewahlter Joint venture System
System- System- fuhrender Teillssung Volllosung
funktionen steuerung Netzbetreiber
. “SO leicht”
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Integration -
Integration
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Zentrale Ein Ein Einzelne Politik ordnet
Koordination Systemfuhrer fir Netzbetreiber Netzeigentimer Zusammenschluss an
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Systemfihrung eigenen und der (gegen Beteiligung fur Fusion)
anderen Netze oder Geld) . .
Bisherige
Beispiel: fur Beispiel: Beispiel: Neues Netzeigentiimer
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Abbildung 1: Strukturoptionen im Uberblick

Quelle: Frontier

Vorauswahl

O Minimalldsung — Mindestlosung ist ein Modell mit der Koordinierung
ausgewidhlter Systemfunktionen (,SO leicht®). Die BNetzA dringt bereits
heute 2z.B. mit der verstirkten Koordinierung zwischen den
Regelzonenbetreibern beim Abruf von Regelenergie auf dieses Modell.
Interessant ist deshalb insbesondere, ob weitergehende Integrationsmodelle
gegeniiber diesem Modell weitere Vorteile bringen.

O Modell mit Trennung von Systemfihrung und Netzeigentum sind
problematisch — Entsprechende Modelle weisen aus unserer Sicht
verschiedene Nachteile auf, da sie

e cinen inhdrenten Interessenkonflikt zwischen Systemfithrer und
Netzeigentiimer heraufbeschwoéren, sodass im Zweifelsfall Investitionen
verzbgert werden kénnten;

e unklar ist, ob man fir den Systemfithrer Zhnliche regulatorische
Anreizregime  entwickeln  kann  wie fur einen integrierten
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Systemfithrer/Netzeigentimer, sodass langfristig  Effizienzverluste
auftreten konnten; und

e das Konstrukt insgesamt eine ungiinstigere Risikostruktur aufweisen
konnte als ein integtierter Systemfihrer/Netzeigentimer, sodass die
Finanzierungskosten fiir das Netz ansteigen konnten. Dieses Argument
wird ggf. abgemildert beim Modell des systemfiihrenden Netzbetreibers
(ein Ubertragungsnetzbetreiber als Systemfiihrer fiir alle Regelzonen - bei
getrenntem Eigentum des Netzes von Systemfthrung fiur die anderen
beteiligten Ubertragungsnetzbetreiber).

O Teil- oder Vollfusion — Beide Varianten sind prinzipiell vorstellbar aber
unterschiedlich zu beurteilen. Beide Modelle hitten Vorteile gegeniiber dem
Modell- ,,SO leicht®, bei dem nur ein Teil der Synergiepotenziale gehoben
wird:

e Die Teillésung ist voraussichtlich praktisch einfacher zu realisieren, z.B.
durch Fusion der E.ON und Vattenfall Netze, die ohnehin zum Verkauf
stehen. Mit dieser Losung lieBen sich aber nicht alle Effizienz- und
Marktvorteile heben. Die Teilldsung konnte einen Zwischenschritt zur
Volll6sung darstellen.

e Die Volllosung brichte grolere Effizienzvorteile. Da sich aber zwei der
vier Eigentiimer der aktuellen Ubertragungsnetzbetreiber bislang gegen
diese Moglichkeit ausgesprochen haben, wire ihre Umsetzung entweder
langwieriger oder politisch ,,teurer® zu erkaufen.

Weitere Detailfragen

Sofern also die Teil- oder Vollldsung weiter verfolgt werden sollen, sind eine
Reihe weiterer Detailfragen zu klaren:

O Privates versus staatliches Eigentum — Wir sehen prinzipiell einen Vorteil
einer privaten (allerdings durch die BNetzA regulierten) Aktivitit. Hierdurch
kann das wirtschaftliche Prinzip als Anreiz zur Leistungsorientierung und zu
Innovation in den Ubertragungsnetzbetreibern beibehalten werden. Es wire
aber denkbar, dass der Staat voriibergehend als Eigentiimer eintritt, fiir den
theoretisch denkbaren Fall, dass die angestrebte Organisationsstruktur nicht
in einem einzigen Schritt durch Verkauf durch einen oder mehrere aktuelle
Eigentiimer an einen oder mehrere zuktnftige Eigentiimer erfolgen kann.

O Anzahl Eigenttimer — Prinzipiell sehen wir keinen Grund — jenseits der Frage
der moglichen Reduktion des Eigentumsanteils durch Unternehmen, die im
selben geografischen Markt auch als Erzeuger oder Vertriebsunternechmen
tatig sind — eine bestimmte Anzahl von Eigentiimern anzustreben.

O Strategische versus institutionelle Investoren — Aus unserer Sicht gibt es keine
prinzipiellen Griinde, die gegen die Hereinnahme von strategischen oder
institutionellen Investoren sprechen. In jedem Fall wire zu gewihtleisten,
dass die zukinftige Organisationseinheit tiber die notwendigen fachlichen
technischen und betriebswirtschaftlichen Kompetenzen verfiigt. Dabei wiire
sicherzustellen, dass kompetente Experten aus der Branche dem neuen
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Ubertragungsnetzbetreiber auch zukiinftig als Fiihrungspersonal und
Mitarbeiter zur Verfigung stehen. Dies sehen wir aber nicht als grofe
Herausforderung an, zumal im Fall einer Fusion in der Ausgangssituation
ohnehin ein groBer Personalpool zur Verfiigung stehen diirfte.'

O Vorkaufsrechte fur bestimmte Stakeholder? Eine denkbare Kapitalbeteiligung
von Stakeholdern sollte sich vornehmlich an finanziellen Uberlegungen
orientieren, sprich: Stakeholder sollten bereit sein, mindestens den Markwert
(z.B. zu bestimmen tber ein Bietverfahren) fiir die Eigentumsbeteiligung zu
bezahlen. Bei der Ermittlung der zukinftigen Eigentiimer Gber ein solches
Verfahren wirden die Stakeholder somit mit anderen strategischen und
institutionellen Investoren konkurrieren. Sofern die Rahmenbedingungen fur
den Betrieb der Ubertragungsnetze auch unter politischen Gesichtspunkten
gestaltet werden soll, bleibt daftir weiterhin der Weg tber Gesetze und
Verordnungen offen. Den Weg einer Durchsetzung der Interessen einzelner
Gruppen Uber die bevorzugte Zuteilung von Figentumsanteilen
(moglicherweise auch noch zu finanziellen Vorzugskonditionen) sehen wir
dullerst kritisch.

O Governance Strukturen — Wir raten auch ansonsten, die unternehmerische
Entscheidungskompetenz auf die Eigenkapitalgeber zu fokussieren und keine
Interessenvertreter ohne Kapitalbeteiligung in  Entscheidungsgremien
aufzunehmen. Sofern die Rahmenbedingungen fiir den Betrieb der
Ubertragungsnetze unter politischen Gesichtspunkten gestaltet werden soll,
bleibt daftir weiterhin der Weg iiber Gesetze und Verordnungen offen. Der
Weg einer Durchsetzung politischer Interessen oder gar der Interessen
einzelner Gruppen ohne Kapitalanteil iber die Méglichkeit der Beeinflussung
betrieblicher Entscheidungen durch Interessenvertreter sehen wir dullerst
kritisch. In diesem Fall konnte es zu betriebswirtschaftlich nachteiligen
Entscheidungen kommen, die aber nicht von den Interessenvertretern in den
Entscheidungsgremien wirtschaftlich zu verantworten wiren. Dies schlieB3t
allerdings nicht aus, dass zur Koordinierung zwischen den Marktakteuren ein
intensiver Informationsaustausch z.B. Uber Konsultationsverfahren, Beirite
o.d. gepflegt wird.

O Rechtsform — Fur eine mogliche Netzgesellschaft fir Deutschland béte sich
insbesondere die Rechtsform der Aktiengesellschaft (AG) an. Von Vorteil bei
einer AG ist die — vor dem Hintergrund der Herausforderung hoher
Investitionserfordernisse in Deutschland wesentliche — relativ einfache
Moéglichkeit der Beschaffung von Kapital am freien Kapitalmarkt. Méglich
wire aber auch, die heutigen Stromnetze in eine Stiftung zu uberfihren und
den Netzbetrieb in eine Aktiengesellschaft auszulagern, an der optional
weitere Anteilseigner oder spiter weitere Netzbetreiber beteiligt sein konnten.

1 Fir einen strategischen Investor, insbesondere aus der Netzwirtschaft, konnte ggf. das Argument
cines moglichen ,,Best Practice- Transfers angefiihrt werden. Die deutschen Netzbetreiber
geniigen nach unserer Kenntnis allerdings bereits heute - insbesondere in technischer Hinsicht -
hohen internationalen Standards. Insofern ist ein méglicher Know-How- Transfer fiir Deutschland
u.E. kein wesentliches Auswahlkriterium.
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Von Vorteil wire, sofern dieses Ziel politisch verfolgt wird (6konomisch
nicht erforderlich), die Kontinuitit in der Eigentimerschaft, zumindest fir
den Teil an der Netz AG, der durch die Stiftung gefithrt wird. Von Nachteil
wire allerdings insbesondere, dass sich die Beschaffung von zusitzlichem
Kapital als schwieriger erweisen konnte als bei einer vollstindig frei
gehandelten Aktiengesellschaft und dartiberhinaus Effizienzanreize der
Anreizregulierung nicht oder weniger stark greifen wiirden. Dies gilt v.a.
dann, wenn in der Satzung der Stiftung nicht (nur) das Ziel der
Renditeerzielung, sondern auch andere Ziele festgeschrieben wiirden. Zudem
erscheinen die Anreize fur die heutigen Netzeigentimer unklar, die Netze in
einer Stiftung einzubringen. Zudem lief3e sich ggf. — sofern dies gewiinscht
wird - eine staatliche Beteiligung an einer Netzgesellschaft Gber eine Stiftung
realisieren, wobei allerdings eine zeitliche Befristung der Beteiligung ggf.
deutlich erschwert wiirde. Schlielich wire auch die Rechtsform der
Gesellschaft mit beschriankter Haftung (GmbH) moglich, wire aber aus
unserer Sicht gegeniiber AG insbesondere beziiglich der Kapitalbeschaffung
nachteilig.

Internationale Dimension

Das zu wihlende Strukturmodell sollte fiir internationale Kooperationen offen
stechen und diese begilinstigen. Durch internationale Strukturmodelle lieBen sich
die energie- und wettbewerbspolitischen Ziele der Bundesregierung und der EU
noch besser verfolgen. Ahnlich wie fiir die Modelle einer stirkeren nationalen
Koordination wiirde auch die internationale Kooperation Vorteile bringen
hinsichtlich

e [Effizienz des Betriebs der bestehenden Netze — z.B. durch optimiertes
Engpassmanagement an den Grenzkuppelstellen oder die internationale
Kopplung von Regelenergiemarkten;

e Optimierung im Ausbau der Netze — Aufgrund grof3flichiger Ringfliisse
im vermaschten europdischen Netz ist eine bestmogliche Optimierung
letztlich nur durch eine grenziiberschreitende Planung und Durchfithrung
von Netzinvestitionen moglich;

e [Effizienz im Handel von Energie — Gerade durch eine verstirkte
internationale Integration kann auch eine bessere internationale
Integration der Mirkte fir Erzeugung/GrofBhandel, Regelenergie und
Vertrieb erreicht werden.

Aus praktischen Erwigungen wiren allerdings nationale Integrationsschritte vor
internationalem Strukturmodell prioritir voranzutreiben. Bereits die Schaffung
einer stirker integrierten Strukturlésung innerhalb Deutschlands wirft zahlreiche
Herausforderungen auf. Zu diesen treten im Fall einer internationalen Losung
weitere Herausforderungen, insb. hinsichtlich

e Unterschieden und 2zT. sogar Widersprichen in den nationalen
Regulierungsbedingungen insb. fur Netzinvestitionen, die sich auf den
grenziberschreitenden Stromhandel auswirken; sowie hinsichtlich
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e crheblicher Unterschiede in den FEigentumsstrukturen benachbarter

Ubertragungsnetzbetreiber — insbesondere herrscht im benachbarten
Ausland staatliches Eigentum vor (Niederlande, Frankreich, Osterreich
etc.).

Dies durfte bedingen, dass sich internationale Losungen nur mit deutlich mehr
Zeitaufwand realisieren lassen. Wiirde von Anfang an eine internationale Losung
angestrebt, konnte dies die Umsetzung einer Losung fiir Deutschland verzogern.
Vor diesem Hintergrund wire zunichst die Umsetzung einer Teil- oder
Volllosung fiir Deutschland zu priferieren.

Transformationsprozess

Um den Zeitbedarf fir die Umsetzung der Integration moglichst gering zu halten
und so z.B. die mogliche Gefahr eines potenziellen Investitionsstaus zu
minimieren, halten wir eine parallele Integration von technischen Funktionen
(z.B. die laufende Diskussion um den verbesserten Finsatz von Regelenergie)
und einer gesellschaftsrechtlichen Integration fiir sinnvoll.

Eine zeitlich vorgelagerte, volle und vom Regulierer umfassend geregelte
funktionale Integration vor einer gesellschaftsrechtlichen Integration halten wir
fir weniger vorteilhaft. Es sollte den neuen Eigentiimern tiberlassen bleiben, eine
umfassende neue funktionale Organisationsstruktur ,von innen heraus® zu
entwickeln. Zudem wire der Zeitbedarf fir eine umfassende Koordination und
Integration u.E. bei einer zeitlich gestaffelten Vorgehensweise deutlich héher als
bei einem parallelen Vorgehen.
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