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Ökonomisches und rechtliches Erfordernis einer Verlängerung 
der Geltung des positiven Sockeleffekts im Rahmen der 
Netzentgeltregulierung über § 34 Abs. 5 ARegV hinaus

Das Recht der Netzentgeltregulierung war seit dem Inkrafttre-
ten der ARegV am 6. November 2007 einer Reihe von Detail-
ände rungen unterworfen. Immer erhalten blieb in den ersten 
beiden Regulierungsperioden aber die Basisjahrlogik, d. h. die 
konsequente Stichtagsbetrachtung hinsichtlich der Datenba-
sis für die regulierungsbehördliche Erfassung, Prüfung und 
Akzeptanz von Kosten. Nach § 6 Abs. 1 S. 3 ARegV erfolgte 
die Kostenprüfung im vorletzten Kalenderjahr vor Beginn der 
Regulierungsperiode auf der Grundlage der Daten des letz-
ten abgeschlossenen Jahres. Das der Kostenprüfung zugrun-
deliegende Geschäftsjahr gilt als Basisjahr i. S. d. ARegV (§ 6 
Abs. 1 S. 4 ARegV). Für die erste Regulierungsperiode wurde 
als Basisjahr normativ das Jahr 
2006 festgelegt (§ 6 Abs. 1 S. 5 
ARegV), so dass das Basisjahr 
der ersten Regulierungsperiode 
einmalig durch die Daten des 
vorvorletzten Geschäftsjahres 
vor Beginn der Anreizregulie-
rung geprägt war.

Unabhängig davon, welches 
Jahr das Basisjahr bildete, wur-
den hinsichtlich der gesamten 
anschließenden Regulierungs-
periode alle Änderungen der 
Kosten des Netzbetreibers nach 
Ablauf des Basisjahres mit Ausnahme der dauerhaft nicht be-
einflussbaren Kosten gemäß § 11 Abs. 2 ARegV bei der regu-
lierungsrechtlichen Betrachtung und Festlegung der Erlös-
obergrenzen nach § 4 ARegV nicht berücksichtigt. In der 
Regel wurden solche Änderungen der Kosten dann erst in der 
folgenden Regulierungsperiode wirksam, sofern sie erst nach 
dem relevanten Basisjahr und bis zum folgenden Basisjahr 
erfolgten. Für diesen Versatz zwischen dem Zeitpunkt der Ent-
stehung der Kosten und deren erstmaliger Erlöswirksamkeit ist 
in der Literatur im Allgemeinen der Begriff des „Zeitverzugs“ 
der Anreizregulierung  üblich. Dieser Zeitverzug variierte mit 
dem Jahr der Kostenentstehung und betrug im Jahr direkt 

nach dem Basisjahr sieben Jahre (t-7) und für Kosten, die 
im Basisjahr selbst entstanden, wenigstens zwei Jahre (t-2). 
Diese Vorgabe, Kosten in Abhängigkeit vom Eintrittsjahr in 
Relation zum Basisjahr anzuerkennen, hatte für die Netzbe-
treiber negative und positive Effekte. Vereinfacht gesprochen, 
wirkten sich steigende Kosten nach dem Basisjahr negativ 
aus, während kostenentlastende Effekte nach dem Basisjahr 
zugunsten des Netzbetreibers wirkten. Entlastungen ergaben 
sich insbesondere bei den Kapitalkosten (kalkulatorische Ab-
schreibungen, Zinsen und Gewerbesteuer), wenn diese nach 
dem Basis jahr, insbesondere durch weitere Abschreibungen 
nach § 6 StromNEV/GasNEV sanken.

Mit der 2. Novelle der ARegV im 
Jahr 2017 wurde dieser Zeitver-
zug mit Blick auf die Kapital-
kosten der Verteilnetzbetreiber 
im Sinne einer zeitnäheren Er-
fassung von Kostenänderungen 
grundlegend geändert. Dage-
gen wurde für die betrieblichen 
Aufwendungen das bisherige 
Verfahren beibehalten. Der Zeit-
verzug mit Blick auf die Kapi-
talkosten wurde aufgehoben, 
indem für nach dem Basisjahr 
erstmals entstehende Kosten ein 

Kapitalkostenaufschlag nach § 10a ARegV und für fortgeführte 
Kapitalkosten aus dem Basisjahr ein Kapitalkostenabzug nach 
§ 6 Abs. 3 ARegV eingeführt wurde. Mit dem Instrument des 
Kapitalkostenaufschlags werden die Netzbetreiber in die Lage 
versetzt, Kapitalkosten, die mit Investitionen nach dem Basis-
jahr einhergehen, auf  Basis von Plankosten im Wege  eines 
Antragsverfahrens in der Erlös ober gren ze berücksichtigen zu 
lassen. Im Gegenzug ermittelt die zuständige Regulierungs-
behörde im Rahmen der Kostenprüfung den in den Jahren 
der folgenden Regulierungs periode mit den fortschreitenden 
Abschreibungen auf das  bisherige Sachanlagevermögen ein-
hergehenden Rückgang der Kapitalkosten und berücksichtigt 
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Im zweiten Schritt wird analysiert, ob eine im Vergleich mit 
der bisherigen ARegV angemessene Übergangsregelung in 
Summe mit den Effekten aus Altsockel (Investitionen vor dem 
1. Januar 2007) sowie aus Erweiterungsfaktor gemäß § 10 
ARegV und Investitionsmaßnahmen gemäß § 23 ARegV zu 
einer Überkompensation der Investitionen der Netzbetreiber 
führt. Wenn dies schon nach bisheriger ARegV nicht der Fall 
sein sollte, muss dies für die Situation nach dem Konzept-
wechsel auf den Kapitalkostenabgleich nicht noch extra ge-
prüft werden, da dieser Wechsel für die Investitionen der Jah-
re 2007 bis 2016, wie gezeigt wird, gegenüber der bisherigen 
ARegV je nach Länge der Übergangsfrist zu einer erheblichen 
Verschlechterung, in keinem Fall jedoch zu einer Verbesserung 
führt.

Die Ergebnisse zeigen, dass für einen eingeschwungen in-
vestierten modellierten Netzbetreiber auch in der Gesamtbe-
trachtung einschließlich Altsockel, Erweiterungsfaktor und 
Investitionsmaßnahmen eine Übergangsfrist ökonomisch an-
gemessen ist, welche die Nutzungsdauern der Investitionen der 
Jahre 2007 bis 2016 vollständig abdeckt. Dieses Ergebnis wird 
für einen konkreten anonymisierten Netzbetreiber bestätigt. 
Robustheitsprüfungen hinsichtlich des Investitionsverhaltens 
des modellierten Netzbetreibers zeigen, dass die Ergebnisse bei 
für die meisten Netzbetreiber realistischen Parametervariatio-
nen Bestand haben und selbst bei extremen Parametervaria-
tionen eine Verlängerung der Übergangsfrist über die bislang 
vorgesehene eine Regulierungsperiode hinaus ökonomisch 
angemessen ist.

Der Beitrag ist wie folgt aufgebaut: Im folgenden Abschnitt 
(unter II.) werden zunächst die ökonomischen Anforderungen 
an eine Übergangsregelung aufgezeigt, insbesondere wird da-
bei das Prinzip der kapitaltheoretischen Erfolgsneutralität er-
läutert. Danach wird (unten, unter III.) für einen eingeschwun-
gen investierten modellierten Netzbetreiber analysiert, welche 
Veränderungen sich beim Barwert der Investitionsrückflüsse 
durch den Konzeptwechsel auf den Kapitalkostenabgleich mit 
unterschiedlich langen Übergangsfristen im Vergleich zu ei-
ner Fortführung der bisherigen ARegV ergeben. Im Anschluss 
werden (unten, unter IV.) die Analyse erweitert und die Ef-
fekte aus Altsockel, Erweiterungsfaktor und Investitionsmaß-
nahmen in die Gesamtbewertung der Angemessenheit unter-
schiedlich langer Übergangsregelungen mit einbezogen. Die 
Robustheit der Ergebnisse für den modellierten Netzbetreiber 
wird unter V. geprüft. Danach wird (unten, unter VI.) die ent-
sprechende Gesamtanalyse für einen konkreten anonymisier-
ten Netzbetreiber durchgeführt. Der Beitrag schließt (unten, 
unter VII.) mit einer thesenförmigen Zusammenfassung der 
zentralen Ergebnisse.

II.  Ökonomische Anforderungen an 
eine Übergangsregelung

Aus ökonomischer Sicht wird ein Interessensausgleich zwi-
schen Netznutzern und Netzbetreibern herbeigeführt, wenn 
Investitionen keine Über- und keine Unterrendite, sondern 
gerade ihre Kapitalkosten erwirtschaften. Eine Deckung der 
Kosten kann prinzipiell auf unterschiedlichen Wegen erreicht 
werden;1 entscheidend ist, dass über den betrachteten Gesamt-
zeitraum die Deckung der Kapitalkosten erreicht wird.2 Es ist 
daher erstens zu prüfen, ob mit der in der ARegV-Novellierung 
vorgesehenen Übergangsfrist eine Deckung der Kapitalkosten 
der Investitionen der Jahre 2007 bis 2016 erreicht wird.

Büdenbender argumentiert, dass ein nachträglicher Eingriff 
allenfalls gerechtfertigt sein könnte, um eine andernfalls sich 
in Summe ergebende Überkompensation von Investitionen zu 

korrigieren.3 Es ist daher zweitens zu prüfen, ob die bisherige 
ARegV in der Gesamtbetrachtung zu einer Überkompensation 
von Investitionen geführt hat, welche aus Sicht der Netzbe-
treiber die Nachteile, die für Investitionen der Jahre 2007 bis 
2016 mit dem Konzeptwechsel von der bisherigen ARegV auf 
den Kapitalkostenabgleich verbunden sind, aufwiegt.

Aus ökonomischer Sicht ist unstrittig, dass für die Prüfung 
dieser beiden Sachverhalte eine kapitaltheoretische Betrach-
tung anzustellen ist, also der Barwert der Rückflüsse mit dem 
Barwert der Anschaffungsauszahlungen der Investitionen zu 
vergleichen ist. Stimmen die Barwerte überein, entspricht die 
Rendite den Kapitalkosten und ergibt sich in Summe ein Bar-
wert von gerade null, weshalb diese Anforderung als Prinzip 
der kapitaltheoretischen Erfolgsneutralität4 oder „Net Present 
Value Neutrality“5 bezeichnet wird. Auch speziell im Kontext 
der Bestimmung von Kapitalkosten im Rahmen der Entgelt-
regulierung ist dieses Prinzip fest etabliert.6 Stimmen die 
Barwerte von Rückflüssen und Investitionen überein, werden 
einerseits Netznutzer vor überhöhten Entgelten geschützt und 
erhalten andererseits die Investoren der Netzbetre iber gerade 
eine angemessene Rendite auf ihr eingesetztes Kapital, womit 
effiziente Investitionsanreize gegeben sind.

Das Prinzip der kapitaltheoretischen Erfolgsneutralität ist in 
diesem Zusammenhang nicht so zu interpretieren, dass in 
praktisch implementierten Systemen der Entgeltregulierung 
jede Investition ex post einen Barwert von null hat, sondern 
dass ex ante im Durchschnitt gerade eine angemessene Ren-
dite auf Investitionen erwartet werden kann und es keine 
erwarteten systematischen Über- oder Unterrenditen gibt.7 
Das Prinzip der kapitaltheoretischen Erfolgsneutralität kann 
durch unterschiedliche Methoden der Kapitalkostenbestim-
mung eingehalten werden. So zeigen Schmalensee8 und Swo-
boda9, welche Kombinationen aus Abschreibungsverfahren 
und Zinssatz zu Entgeltströmen führen, deren Barwert gerade 

1  Vgl. Küpper/Pedell, Utilities Policy (40) 2016, 88, die verschiedene 
Abschreibungsverfahren vergleichen, die zwar zu unterschiedlichen 
zeitlichen Verteilungen der Rückflüsse führen, aber alle aus einer Bar-
wertbetrachtung die Anschaffungsauszahlung der Investition gerade 
decken.

2  Vgl. Büdenbender, et 10/2018, 86, 88.
3  Büdenbender, N&R-Beilage 2/2018, 20, 24 (in dieser Beilage).
4  Vgl. Knieps/Küpper/Langen, ZfbF 53 (2001), 759, 760. Zu einem Über-

blick über Prinzipien einer konsistenten Regulierung vgl. Kretschmer/
Küpper/Pedell, ZfbF-Sonderheft 64 (2011), 1.

5  Vgl. Küpper/Pedell, Utilities Policy (40) 2016, 88, 90 f.
6  Vgl. beispielsweise Brennan/Schwartz, Bell Journal of Economics 

13 (2) (1982), 506; Marcus, Financial Management 15 (4) (1986), 1; 
Schmalensee, Journal of Regulatory Economics 1 (3) (1989), 293; 
Brennan, Review of Industrial Organization 6 (1) (1991), 73; Awer-
buch, Journal of Regulatory Economics 4 (1) (1992), 63; Burness/Pa-
trick, Journal of Regulatory Economics 4 (1) (1992), 35; Crew/Klein-
dorfer, Journal of Regulatory Economics 4 (1) (1992), 51; Goodwin/
Patrick, Resources and Energy 14 (4) (1992), 337; Rogerson, Journal 
of Regulatory Economics 4 (1) (1992), 5; Journal of Political Econo-
my 116 (5) (2008), 931; Review of Network Economics 10 (2) (1992); 
Swoboda, Betriebswirtschaftliche Forschung und Praxis 48 (1996), 
364; Biglaiser/Riordan, Rand Journal of Economics 31 (4) (2000), 
744; Küpper/Pedell, in: Berliner Kommentar zum Energierecht, Bd. 1, 
2. A., 2010, S. 968; Nezlobin/Rajan/Reichelstein, Management Science 
58 (5) (2012), 980. Dabei wird das Prinzip jedoch teilweise ganz un-
terschiedlich bezeichnet. So verwendet Brennan, Review of Industrial 
Organization 6 (1) (1991), 73, die Bezeichnung „compensatory income 
streams“ und Brennan/Schwartz, Bell Journal of Economics 13 (2) 
(1982), 506, 509, bezeichnen eine Regulierung, welche dieses Prinzip 
erfüllt, schlicht als „consistent“.

7  Vgl. Pedell, Regulatory Risk and the Cost of Capital. Determinants 
and Implications for Rate Regulation, 2006, S. 34 f.; Küpper/Pedell, 
Utilities Policy (40) 2016, 88, 90.

8  Schmalensee, Journal of Regulatory Economics 1 (3) (1989), 293.
9  Swoboda, Betriebswirtschaftliche Forschung und Praxis 48 (1996), 

364.

diese Kapitalkostenabschläge direkt in den jährlich zugestan-
denen Erlösen. Während diese Rechtsänderung für alle Inves-
titionen nach Inkrafttreten der 2. ARegV-Novelle von 2017 
rechtsgrundsätzlich problemlos umzusetzen ist, ergibt sich für 
Altfälle, d. h. insbesondere die Investitionen der Jahre 2007 bis 
2016, ein Sonderproblem:
Eine uneingeschränkte Geltung des Kapitalkostenabzugs nach 
§ 6 Abs. 3 ARegV für diese Investitionen würde eine Kompen-
sation der Nachteile, die der Netzbetreiber durch die damals 
deutlich verzögerte Erfassung der entstehenden Kosten bereits 
hinnehmen musste, ausschließen. Daher hat der Verordnungs-
geber mit § 34 Abs. 5 ARegV eine besondere Übergangsrege-
lung eingeführt, wonach § 6 Abs. 3 ARegV für die Dauer der 
dritten Regulierungsperiode nicht anzuwenden ist, soweit es 
sich um Investitionen von Verteilnetzbetreibern mit erstma-
liger Aktivierung im Zeitraum vom 1. Januar 2007 bis zum 
31. Dezember 2016 handelt. Auf diese Weise wird der positi-
ve Sockeleffekt für die dritte Regulierungsperiode prolongiert 
bzw. der Kapitalkostenabzug ausgesetzt. Ökonomisch und 
rechtlich stellt sich die – negativ zu beantwortende – Frage, ob 
damit ein ausreichender Kompensationseffekt erreicht wird.

Die im Folgenden vorgelegten Analysen zeigen, dass dies in 
wesentlichen Konstellationen nicht der Fall ist, d. h., die Netz-
betreiber erfahren durch die Regelungen des § 34 Abs. 5 ARegV 
zwar einen wirtschaftlichen Vorteil, jedoch reicht dieser nicht 
aus, um die zuvor bereits endgültig und unzweifelhaft einge-
tretenen Nachteile aus dem Zeitverzug zu kompensieren. Die-
ses Ergebnis wird sowohl modellbasiert als auch auf Grundlage 
der Daten eines konkreten Verteilnetzbetreibers abgeleitet und 
ist auch bei Parametervariationen wie veränderten Preisände-
rungsraten, reduzierten Investitionen usw. weitgehend stabil. 
Insofern muss eine Verlängerung des Übergangssockels des 
§ 34 Abs. 5 ARegV aus wirtschaftlicher Sicht und insbesonde-
re auch aus rechtswissenschaftlicher Perspektive stattfinden, 
ein Auslaufenlassen des Übergangssockels wäre inakzeptabel. 
Im Rahmen der vom Bundesrat anlässlich der Verabschiedung 
der 2. ARegV-Novelle ohnehin geforderten Notwendigkeit ei-
ner Überprüfung der Sachgerechtigkeit des § 34 Abs. 5 ARegV 
rechtzeitig vor Beginn der vierten Regulierungsperiode ist da-
her eine Änderung des § 34 Abs. 5 ARegV im Sinne einer deut-
lichen Prolongation des Ausschlusses des Kapitalkostenabzugs 
für die hier geregelten Kosten erforderlich.
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Aufsätze
Prof. Dr. Burkhard Pedell*

Ökonomisches Erfordernis einer Verlängerung der Geltung des 
positiven Sockeleffekts im Rahmen der Netzentgeltregulierung 
über § 34 Abs. 5 ARegV hinaus

Mit § 34 Abs. 5 ARegV hat der Verordnungsgeber im Rahmen 
der 2. ARegV-Novelle eine besondere Übergangsregelung ein-
geführt, der zufolge ein Kapitalkostenabzug nach § 6 Abs. 3 
ARegV für die Dauer der dritten Regulierungsperiode nicht 
anzuwenden ist, soweit es sich um Investitionen von Verteil-
netzbetreibern mit erstmaliger Aktivierung im Zeitraum vom 
1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2016 handelt. Hierdurch 
wird der positive Sockeleffekt für die dritte Regulierungs-
periode prolongiert. Der Beitrag befasst sich mit der Frage, ob 
damit aus ökonomischer Sicht ein ausreichender Kompensa-
tionseffekt mit Blick auf die Umstellung auf das System des 
Kapitalkostenabgleichs erreicht wird.

I.  Zielsetzung und zweistufiges Vorgehen bei 
der wirtschaftswissenschaftlichen Analyse der 
Ange messenheit einer Übergangsregelung

Im Folgenden soll untersucht werden, ob und in welcher Län-
ge eine Übergangsfrist angemessen ist, innerhalb derer die po-
sitiven Sockeleffekte für Investitionen, die erstmalig zwischen 

dem 1. Januar 2007 und dem 31. Dezember 2016 aktiviert 
wurden, weiter gewährt werden, um die nachteiligen Effekte 
aus der Umstellung des Systems der Kapitalkostenermittlung 
durch die 2. ARegV-Novelle zu kompensieren. Hierfür wird 
im ersten Schritt analysiert, wie sich unterschiedlich lange 
Übergangsfristen auf den Barwert der Investitionsrückflüsse 
im Vergleich mit der bisherigen ARegV und dem Barwert der 
Investitionen auswirken.

Die Ergebnisse zeigen, dass es durch den Konzeptwechsel auf 
den Kapitalkostenabgleich (KKA) gegenüber einer Fortfüh-
rung der bisherigen ARegV je nach Länge der Übergangsfrist 
zu einer erheblichen Verschlechterung, in keinem Fall jedoch 
zu einer Verbesserung für den Netzbetreiber kommt. Der Bar-
wertverlust für den Netzbetreiber ist umso größer, je kürzer 
die Übergangsfrist ist. Nur wenn die Übergangsfrist die Nut-
zungsdauern sämtlicher Investitionen der Jahre 2007 bis 2016 
abdeckt, wird ein Verlust gegenüber der bisherigen ARegV 
vollständig vermieden.

*  Der Beitrag beruht auf einem im Auftrag eines Energieversorgungsun-
ternehmens erstellten Gutachten.
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