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Hintergrund und Zusammenfassung

Im Zuge einer behordlichen Neugestaltung des Regulierungsrahmens basierend auf einem Ur-
teil des Europdischen Gerichtshofes vom 2. September 2021 soll auch die Ausgestaltung des
sogenannten generellen sektoralen Produktivitatsfaktors (Xgen) fiir Elektrizitdtsverteiler-
netzbetreiber und Betreiber von Gasversorgungsnetzen weiterentwickelt werden.

Erste Uberlegungen zur zukiinftigen konzeptionellen Ausgestaltung und zur methodischen Er-
mittlung des Xgen wurden durch die Bundesnetzagentur (BNetzA) in einem Eckpunktepapier
vom 28. August 2024 vorgestellt und in einem Expertenaustausch am 2. September 2024 mit
Vertretern der Netzbranche, der Wissenschaft und anderen Stakeholdern diskutiert. Der
BDEW hatte hierzu am 14. Oktober 2024 zusammen mit dem VKU eine Stellungnahme zum
Eckpunktepapier und im Rahmen des Expertenaustausches einen Konsultationsbeitrag einge-
reicht.

Am 16. Januar 2025 wurde dariber hinaus lber eine , Tenorierung” der Rahmenfestlegung
RAMEN ein Sachstand der Weiterentwicklung veroffentlicht, welcher bereits grundsatzliche
Definitionen und Eckpunkte fir die Ausgestaltung des Xgen enthalt und auf die der BDEW in
seiner Stellungnahme vom 14. Marz 2025 ausfiihrlich eingegangen ist.

Die BNetzA konsultiert nun die in Ihrem Zwischenstand zum Sommer 2025 am 18. Juni 2025
veroffentlichten konkreten Festlegungsentwirfe zu RAMEN Strom/ RAMEN Gas sowie den am
30. Juni 2025 veroffentlichten Entwurf der Methodenfestlegung zum Xgen Gas und Strom. Pa-
rallel zur Veroffentlichung der Methodenfestlegung wurde ein begleitendes Gutachten von
WIK-Consult zur Weiterentwicklung des Xgen veréffentlicht, welches als inhaltliche Orientie-
rung fiir die Methodenfestlegung dient.

Die folgende Stellungnahme nimmt Bezug auf den am 30. Juni 2025 vero6ffentlichten Entwurf
einer Methodenfestlegung zum Xgen sowie auf das begleitende Gutachten von WIK-Consult.
Begleitet wird die Stellungnahme durch ein BDEW-Gutachten zur Weiterentwicklung des
Xgen, welches die Leistungsbeschreibung des BNetzA Gutachtens abdeckt. Das Gutachten
wurde am 13. August 2025 im Rahmen eines BNetzA-Expertenaustausches zum Xgen vorge-
stellt. Der Vortrag der Branche aus dem Expertenaustausch wird ausdrticklich in diese Stel-
lungnahme einbezogen.
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Es ist aber auch darauf hinzuweisen, dass im Sinne einer objektiven Meinungsbildung, die
Durchflihrung des Expertenaustausches vor der Veroffentlichung eines Festlegungsentwurfs
hatte erfolgen missen. Da der Expertenaustausch zudem erst am Ende des Konsultationszeit-
raums erfolgte, behalt es sich der BDEW vor, Erkenntnisse aus dem Austausch zu einem spate-
ren Zeitpunkt schriftlich nachzureichen. Fiir den in RAMEN adressierten Zweijahresverzug bei
der Berucksichtigung der Inflation (t-2 Verzug) verweist der BDEW nochmals auf seine Stel-
lungnahme zum Festlegungsentwurf RAMEN vom 30. Juli 2025.

Zusammenfassende Einordnung der Reformvorschlage zur Weiterentwicklung des Xgen durch
den BDEW

Die BNetzA plant, auch zukiinftig einen Xgen anzuwenden, sieht jedoch Reform- und Hand-
lungsbedarf bei der Doppelanpassung von Kapitalkosten und volatilen Kosten sowie beim Um-
setzungsaufwand. Die Anwendung von VPI und Xgen auf Kapitalkosten und auf volatile Kosten
sollen entfallen. Mit der derzeit von der BNetzA praferierten Berechnungsmethode ,,nomina-
lem TOTEX-Xgen“ soll der Xgen kiinftig nur noch mit der Malmquist-Methode ermittelt wer-
den.

Zundachst ist es von grundlegender Bedeutung festzuhalten:

Jede Anpassung der Methoden muss wissenschaftlichen Standards entsprechen. Das gilt auch
fur die Xgen-Methodik. Um dem gerecht zu werden, bedarf es verschiedener Anpassungen
des Festlegungsentwurfs:

Eine Anpassung von VPl und Xgen soll nach den Planen der Bundesnetzagentur zukiinftig al-
lein bei den Betriebskosten erfolgen. Dementsprechend kann sich der europarechtliche Mal-
stab der Kostenorientierung im Falle der Berechnung des Xgen nicht auf die Kapitalkosten be-
ziehen, da deren Anpassung bereits durch das Instrument des Kapitalkostenabgleichs erfolgt
und in der Folge das Instrument von VPI und Xgen auch zukiinftig nicht auf die Kapitalkosten
angewandt wird. Das zentrale Ziel einer VPl und Xgen Anpassung muss sein, die Erlose eines
Netzbetreibers, um die inflations- und produktivititsbedingte Anderung seiner effizienten
Betriebskosten fortzuentwickeln. Dies folgt aus dem europarechtlichen MaRstab der Kos-
tenorientierung (vgl. Abschnitt 1.1).

Der BDEW kann der Praferenz der BNetzA fiir einen ,,nominalen TOTEX Xgen” daher nicht
folgen. Der TOTEX-Xgen wird entgegen dem Mal3stab der Kostenorientierung auf Basis der no-
minalen Gesamtkosten bestimmt. Der nominale TOTEX-Xgen setzt dabei Annahmen voraus,
die in der Realitdt nicht gegeben sind (vgl. Abschnitt 1.3).
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1. Der BDEW lehnt deshalb die Berechnung auf Grundlage des nominalen TOTEX-Xgen ab.

)

Von zentraler Bedeutung ist, dass fiir eine Korrektheit des TOTEX-Xgen in der Praxis die
Veranderungsraten der netzwirtschaftlichen Inputpreise fiir Arbeit bzw. Vorleistungen
und Kapital gleich sein mussten. Dies ist jedoch offenkundig nicht gegeben.

Durch den Einbezug der historisch fallenden Eigenkapitalzinssatze in die Berechnung
des TOTEX-Xgen wird auf absehbare Zeitdauer eine zu geringe netzwirtschaftliche In-
putpreisentwicklung der Betriebskosten unterstellt.

Dies geht systematisch zu Lasten der Netzbetreiber: Die Netzbetreiber missen regula-
torisch die Anderung der Inputpreise der Betriebskosten erstattet bekommen. Durch
den TOTEX-Xgen werden jedoch nur die (aufgrund des Einbezugs der Eigenkapitalzins-
satze) niedrigeren Inputpreise der Gesamtkosten zugestanden.

Bei systematisch niedrigeren Erlésen ware auch ein effizienter Netzbetreiber nicht in
der Lage, die regulatorische Eigenkapitalverzinsung zu erwirtschaften. Die Kriterien
,Zumutbarkeit, Erreichbarkeit und Ubertreffbarkeit” des Xgen kénnen dann nicht er-
flllt werden.

Zusatzlich musste fir eine exakte Treffsicherheit des TOTEX-Xgen fiir die Anpassung
der OPEX die Veranderung der ,OPEX-Produktivitat” (Produktivitdt bezogen auf Arbeit
und Vorleistungen) und die Verdnderung der Totalen Faktorproduktivitat (Produktivi-
tat bezogen auf Arbeit, Vorleistungen und Kapital) identisch sein. Eine Ungenauigkeit
an dieser Stelle fuhrt jedoch nicht zwingend zu einer Verzerrung, da die Abweichung in
beide Richtungen erfolgen kann und sich die Richtung auch Uber die Zeit andern kann.
Deshalb ist eine Abweichung zwischen OPEX-Produktivitat und Totaler Faktorprodukti-
vitat kein Ausschlusskriterium fiir eine Methode.

2. Der OPEX Xgen ist wissenschaftlich korrekt in Bezug auf den MaRstab der Kostenorien-
tierung und vereinbar mit der 6konomischen Theorie (vgl. Abschnitt 1.4). Mit dem OPEX
Xgen konnen in der mikro6konomischen Theorie die effizienten Betriebskosten richtig und
ohne Verzerrung abgebildet werden.

3. Eine echte Methodenvielfalt ist weiterzufiihren. Der BDEW sieht einen alleinigen Riick-
griff auf die Malmquist-Methode extrem kritisch. Die Berechnung eines Térnqgvist-Index
ist auch fiir die Zukunft zwingend.

)

Eine groRere Methodenvielfalt kann den fundamentalen Unsicherheiten bei der Er-
mittlung des Xgen grundsatzlich Rechnung tragen (vgl. Abschnitt 2), insbesondere vor
dem Hintergrund, dass der Xgen-Wert nicht beobachtbar ist und deshalb die Berech-
nungsmethoden letztlich nicht validiert werden konnen (Problem der ,strukturellen
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Unsicherheit”). Auch hat der Toérnqgvist-Index den groBen Vorteil, dass Inputpreisent-
wicklung und Produktivitatsentwicklung getrennt ermittelt werden kénnen. Eine Ver-
zerrung durch die Eigenkapitalverzinsung kann beim Tornqvist-Index vollstandig ver-
mieden werden. Die Methodenvielfalt bedeutet auch keinen héheren Aufwand fir die
Behorde. Der Ermittlungsaufwand fir den Térnqvist-Index kann durch ein Abstellen
auf Daten von Netzbetreibern aus dem Regelverfahren erheblich gemindert werden.
Alternativ kdnnten nur noch seit der letzten Xgen Festlegung neu hinzugekommene
Torngvist Daten hinzugenommen werden.

> Auch angesichts der Herausforderungen durch den Transformationsprozess ist es uner-
lasslich, die Vielfalt an Berechnungsverfahren beizubehalten und Methodenpluralitit
sicherzustellen. Die Malmquist-Methode ist entgegen der Darstellung der Bundesnetz-
agentur weder frei von Daten- noch von Methodenproblemen (vgl. Kapitel 2).

4. Bei Berechnung des Tornqvist-Index ist auf einen modifizierten Tornqvist abzustellen
(vgl. Abschnitt 1.8). Die netzwirtschaftliche Produktivitdt wird mit dem gleichen Vorgehen
wie bisher bei der Tornqvist-Methode als Totale Faktorproduktivitdt ermittelt. Bei der Be-
rechnung des netzwirtschaftlichen Inputpreisindex wird nur auf die OPEX-Seite zuriickge-
griffen. Die Teilindizes der CAPEX-Seite werden nicht berlicksichtigt. Durch die Trennung
der Berechnung von Inputpreisentwicklung und Produktivitatsentwicklung kann im
Tornqvist die verzerrende Wirkung der CAPEX-Inputpreisentwicklung somit vollstandig be-
seitigt werden.

5. Bei Berechnung des Malmquist-Index ist wahlweise auf den OPEX-Xgen oder auf einen
modifizierten TOTEX-Xgen abzustellen. Der modifizierte TOTEX-Xgen entspricht dem no-
minalen TOTEX-Xgen unter Herausrechnung der Anderungen der Eigenkapitalverzinsung
(vgl. Abschnitt 1.8). Die netzwirtschaftliche Produktivitdt des modifizierten TOTEX-Xgen
entspricht der Totalen Faktorproduktivitat. Durch das Herausrechnen der Eigenkapitalver-
zinsung im modifizierten TOTEX-Xgen verbleibt die Entwicklung der Tagesneuwertindizes
als Inputpreisentwicklung der CAPEX-Seite. Diese kann als der Inputpreisentwicklung der
OPEX dhnlich betrachtet werden. Da die theoretische Anforderung ist, dass die Inputpreis-
entwicklung der OPEX-Seite abgebildet wird, verbleibt eine Ungenauigkeit bei den Input-
preisen: Die Tagesneuwertentwicklung wird nicht exakt der Inputpreisentwicklung der
OPEX entsprechen, sie kann jedoch héher oder niedriger liegen und wird ndherungsweise
Ubereinstimmen. In jedem Fall ist die Ubereinstimmung sehr viel groRer als bei der starken
Inputpreisverzerrung des nominalen TOTEX-Xgen durch die historisch sinkenden Eigenka-
pitalzinsen.
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6. Der Xgen ist ein Prognosewert. Die Umsetzung wissenschaftlicher Mindeststandards im
Bereich der Prognose und der Wahl des Stiitzintervalls sind einzuhalten und jeweils
transparent zu dokumentieren (vgl. Abschnitt 3.3). Dies umfasst:

» Eine Ex-post-Analyse der vergangenen Prognose,
» eine Analyse des Stiitzintervalls auf mogliche Trendbriiche, sowie

» eine Analyse des Stitzintervalls auf nicht-Linearitaten in der Produktivitatsentwick-
lung.

Je nach Ergebnissen der vorgegangenen Analysen sind Anpassungen an den Berechnungs-
methoden, der Dauer des Stltzintervalls, der Gewichtungen der Jahre im Stitzintervall
oder der Art der Uberfiihrung der Ergebnisse in konkrete Vorgaben vorzunehmen.

Sind diese wissenschaftlichen Standards nicht erfillt, ist ein Xgen schon aus formal wissen-
schaftlichen Griinden nicht belastbar ermittelbar (vergleiche Punkt 7).

Die bisherigen Argumente stehen unter der Pramisse, dass ein traditioneller Xgen ermittelt
wird und ermittelbar ist. Hierfiir miissen jedoch folgende Bedingungen erfiillt sein:

7. Die vergangenen Daten miissen fiir eine Ermittlung des Xgen belastbar sein und die Ent-
wicklung der Vergangenheit muss mit der zukiinftigen Entwicklung vergleichbar sein.
Falls die vergangenen Daten hingegen nicht belastbar sind, die Ergebnisse der Berechnun-
gen sich durch eine hohe Volatilitdat und Unsicherheit auszeichnen oder Unsicherheiten
Uber die zukiinftige Entwicklung bestehen, fiir die das Abstitzen auf vergangenen Werten
eine schlechte Grundlage darstellt, kann die Annahme eines Xgen = 0 den groRen Unsi-
cherheiten am besten Rechnung tragen. In der Methodenfestlegung muss verankert sein,
dass ein Nachweis in der Einzelfestlegung zu erbringen ist, dass die vergangenen Daten fiir
eine sachgerechte Xgen-Berechnung eingesetzt werden kénnen.

8. Es muss ein Element zur Abbildung von wachsenden Versorgungsaufgaben im Regulie-
rungssystem enthalten sein. Wird kein zusitzliches Element zur Abbildung der Anderung
der Versorgungsaufgabe vorgesehen, kann ein Historischer OPEX-Xgen eine sinnvolle Al-
ternative fiir den Xgen darstellen.
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Vergleich der Berechnungsmethoden

1.1  Unvolistindigkeit des Kriterienkatalogs der Bundesnetzagentur in Hinblick auf Kos-
tenorientierung

Laut Bundesnetzagentur folgt aus dem Grundsatz der Kostenorientierung, dass Netzkosten
nur anerkennungsfahig sind, sofern sie denen eines effizienten Netzbetreibers entsprechen
und sich ihrem Umfang nach im Wettbewerb einstellen wiirden (Rn. 130). Im Umkehrschluss
miussen Kosten bzw. Kostendanderungen, die sich im Wettbewerb einstellen wiirden, jedoch
auch anerkannt werden.

Ein effizienter Netzbetreiber erhalt die Anpassung seiner Kapitalkosten tber den Kapitalkos-
tenabgleich. Die Erlose, die er hierliber vereinnahmen darf, entsprechen kiinftig exakt seinen
Kapitalkosten. Der MaRstab der Kostenorientierung kann sich im Falle der Berechnung des
Xgen nicht auf die Kapitalkosten beziehen, da deren Anpassung bereits durch das Instrument
des Kapitalkostenabgleichs erfolgt und in der Folge das Instrument von VPI und Xgen auch zu-
klinftig nicht auf die Kapitalkosten angewandt wird (vgl. Regulierungsformel in RAMEN).

Die regulatorische Notwendigkeit der Anpassung besteht bei den Betriebskosten — entspre-
chend erfolgt auch die Anwendung von VPl und Xgen auf die Betriebskosten (vgl. Regulie-
rungsformel in RAMEN). Der effiziente Netzbetreiber muss ebenso in der Lage sein, seine Be-
triebskosten Uber Erlose zu vereinnahmen. Um dies zu erreichen, miissen seine Betriebskos-
ten aus dem Basisjahr mit der Anderung der effizienten Betriebskosten angepasst werden —
die Kapitalkosten bzw. ihr Verlauf sind flir die erwiinschte Hohe dieser Anpassung aus Sicht
der Kostenorientierung nicht mehr von Bedeutung. In diesem Fall stimmen Erlése und Kosten
gesamthaft flr diesen effizienten Netzbetreiber (iberein. Systematisch hohere Erlése waren
ebenso nicht gerechtfertigt, wie niedrigere Erldse. Bei niedrigeren Erlésen ware der effiziente
Netzbetreiber bspw. nicht in der Lage die regulatorische Eigenkapitalverzinsung zu erwirt-
schaften. Die geforderten Kriterien ,,Zumutbarkeit, Erreichbarkeit und Ubertreffbarkeit” kén-
nen nicht mehr erfillt werden.

Der Mal3stab der Kostenorientierung muss sich fiir die Berechnung des Xgen also auf die Ka-
tegorie der Betriebskosten beziehen, d.h. der Xgen muss die Betriebskostenanderungen der
Netzwirtschaft in dem Umfang wie sie sich im Wettbewerb einstellen wiirden erfassen. Es
ist notwendigerweise diese Kostenkategorie, deren Anderungen — und damit deren Verlauf —
durch den Xgen abgebildet werden muss. Hieraus folgt, dass das zentrale Ziel der VPI- und
Xgen- Anpassung sein muss, die Erldse des Netzbetreibers um diese Anderung der effizienten
Betriebskosten anzupassen: Die Anpassung des VPI — Xgen muss der Anderung der effizien-
ten Betriebskosten wihrend der Regulierungsperiode der Anwendung entsprechen.
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Der Kriterienkatalog der Bundesnetzagentur umfasst kein Kriterium, das sich auf die Kos-
tenorientierung bezieht. Um den europarechtlichen MaRstab der Kostenorientierung fiir die
Berechnung des Xgen zu erfassen und somit eine europarechtskonforme Beurteilung der Be-
rechnungsmethoden des Xgen zu ermoglichen, ist ein entsprechendes Beurteilungskriterium
jedoch notwendig.

Beurteilungskriterium Kostenorientierung

Zur angemessenen Beurteilung ist folgende Kontrollfrage zu stellen und als Kriterium aufzu-
nehmen:

Wie gut trifft eine Berechnungsmethode des Xgen durch die Anpassung mit VPl — Xgen den
Verlauf der effizienten Betriebskosten (die exogenen Produktivitiits- oder Inputpreisénderun-
gen der Betriebskosten) wéhrend der Regulierungsperiode der Anwendung?

1.2 TOTEX Xgen als vorgeschlagene Methode

Auf Basis des Gutachtens von WIK wird in der Methodenfestlegung (S. 44, Rn. 180) die Anwen-
dung des sogenannten TOTEX Xgen als sachgerechteste Losung identifiziert. Beim TOTEX Xgen
wird der generelle X-Faktor auf Basis der Gesamtkosten (TOTEX) respektive standardisierten
Gesamtkosten (sTOTEX) mit der Malmquist-Methode gemafll BNetzA bestimmt. Im Gegensatz
zur aktuellen Umsetzung wird der berechnete Wert, korrigiert um die vergangene Entwicklung
des allgemeinen Verbraucherpreisindex (VPI), nur verwendet, um die Betriebskosten (OPEX)
zu beabschlagen. Gegeniiber anderen Methoden wie dem OPEX Xgen sieht die BNetzA den
TOTEX Xgen aus verschiedenen Griinden als die geeignetere Variante an. Sie unterstellt dem
TOTEX Xgen zum einen, die beste Schatzung des Verlaufs einer Erldsobergrenze zu sein, sofern
sich die Mengenkomponente nicht andert (BNetzA, S. 71, Rn. 294) — dies ist wie unter Ab-
schnitt 1.1.1 dargelegt jedoch lberhaupt nicht der richtige MaRstab. Darliber hinaus ist die
BNetzA der Meinung, dass eine Korrektur des gesamtwirtschaftlichen VPl auch einen auf
Ebene der Gesamtkosten ermittelten generellen sektoralen Produktivitatsfortschritt verlangt.
Als entscheidenden Vorteil erachtet die BNetzA, dass der TOTEX Xgen mogliche Substitutions-
effekte zwischen Betriebs- und Kapitalkosten bericksichtigt. Schlieflich ist es aus Sicht der
BNetzA von Vorteil, dass der TOTEX Xgen den Netzbetreibern Informationen tGber den techni-
schen Fortschritt liefert, was ihnen wiederum angeblich hilft, ihre Tatigkeiten zu optimieren
und grundsatzlich auf dem bestehenden System aufsetzt.

Bei ihrer Beurteilung des TOTEX Xgen verkennt die BNetzA, dass diese Vorgehensweise aus
wissenschaftlicher Sicht methodische Mangel aufweist. Der Ansatz setzt auf Annahmen auf,
die in der Realitat nicht gegeben sind, weshalb diese Art der Bestimmung und Anwendung ei-
nes generellen sektoralen Produktivitatsfortschritts in der Praxis auch nicht umgesetzt werden
sollte. Sowohl die Gutachter (WIK, 2025, S. 61ff) als auch die BNetzA selbst (BNetzA, S.73ff,
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Rn. 299ff) erkennen, dass fiir die konkrete wissenschaftliche Umsetzung des TOTEX Xgen An-
nahmen notwendig sind. Die BNetzA bezeichnet diese Annahmen als restriktiv und WIK wertet
diese zentralen Annahmen als ,idealisierte Bedingungen” ab. Wie im Folgenden gezeigt wird,
sind diese Annahmen aber essenziell, sodass bei der Ermittlung und Anwendung eines Xgen
keine Verzerrungen auftreten und damit die Zumutbarkeit, Erreichbarkeit und Ubertreffbar-
keit der Vorgaben sichergestellt ist.

1.3 Zentrale Annahmen beim TOTEX Xgen

Fir die Beurteilung des TOTEX Xgen Vorschlages der BNetzA stellt sich — wie erlautert — die
Frage, ob die Methode in der Lage ist, den Verlauf der effizienten Betriebskosten richtig abzu-
bilden. Nur wenn die (VPI-Xgen)-Anpassung die effizienten Betriebskosten abbildet, kommt es
zu keiner Verzerrung und die Vorgabe kann die geforderten Kriterien der Zumutbarkeit, Er-
reichbarkeit und Ubertreffbarkeit und der Kostenorientierung nach EU-Recht sicherstellen.

Grundlage der Beurteilung bildet ein einfaches mikrookonomisches Modell mit Arbeit und Ka-
pital als Inputfaktoren, der Annahme konstanter Skalenertrage und der Vernachldssigung von
Mengenveranderungen sowie eines konstanten VPI (keine Veranderungen). Erfolgt wie beim
TOTEX Xgen die Ermittlung des Xgen auf den TOTEX und die Anwendung desselben auf den
OPEX, kann wissenschaftlich nachgewiesen werden, dass die Methode nur dann in der Lage
ist, die effizienten Betriebskosten exakt abzubilden, wenn nachfolgende Bedingungen erfiillt
sind:

» Entweder missen die Veranderungsraten der Preise fir Arbeit und Kapital gleich sein
oder es muss eine unplausibel hohe Substituierbarkeit zwischen CAPEX und OPEX an-
genommen werden

» Die Veranderung der Teilproduktivitat von Arbeit und Kapital miissen gleich sein

Die Bedeutung dieser Annahmen kann sowohl auf Basis wissenschaftlicher Uberlegungen als
auch im Kontext mit der aktuellen Situation in Deutschland beurteilt werden.

Inputpreisentwicklung

Auf der Grundlage mikro6konomischer Theorie kann gezeigt werden, dass die Inputpreisent-
wicklung eines TOTEX Xgen nur in zwei Fallen der Inputpreisentwicklung des OPEX Xgen ent-
spricht:

»  Fall 1: Die Inputpreise fiir die Kostenbestandteile der TOTEX verdndern sich mit dersel-
ben Rate. Dass die Inputpreise zwischen den OPEX und den CAPEX nicht gleich verlau-
fen, ist offensichtlich, wenn man beispielsweise zwei zentrale Preise fir die TOTEX be-
trachtet. So haben sich in der Vergangenheit die Lohne als Arbeitspreis, und damit
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einem Preiselement der OPEX, ganz unterschiedlich entwickelt als die Zinsen als Indika-
tor fur den Kapitalpreis. In der nachfolgenden Abbildung sind drei Inputpreisentwick-
lungen abgetragen. Zwei unterschiedliche Arbeitskostenindizes fiir den Produktions-
faktor Arbeit (Arbeitskostenindex Energiewirtschaft von Destatis sowie Arbeitskosten-
index aus dem Torngvist-Tool) sowie der regulatorisch festgelegte Eigenkapitalzinssatz.
Die Abbildung zeigt deutlich den unterschiedlichen Verlauf der CAPEX- und OPEX-Preis-
entwicklungen. Aufgrund der von der BNetzA vorgegebenen sinkenden Eigenkapital-
zinsen wirkt sich die Verzerrung in einer zu hohen Vorgabe eines Xgen auf den OPEX
aus: Die Inputpreisanderung der Betriebskosten ist in der Realitat héher als sie im Xgen
berechnet wird und Gber VPI — Xgen den Netzbetreibern in der Erlésanpassung zuge-
standen wird.

Abbildung 1: Verlauf Inputpreise Kapital (EK-Zinsen) und Arbeit (Arbeitskosten)*

— Arbeitskostenindex Prod. Gewerbe/DL-bereich/Elektr.Strom an Weiterverteiler
= Regulatorisch festgelegter EK-| Zinssatz
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Quelle: Tornqvist-Tool der BNetzA; Destatis

L Quelle: Indexreihen aus dem Térnqvist-Tool der BNetzA. Um die Vergleichbarkeit in der Abbildung herzustellen,

wurden beide Indizes im Jahr 2006 auf 100 normiert.
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»  Fall 2: Es kann eine Cobb-Douglas-Produktionsfunktion unterstellt werden. Bei einer
solchen Funktion ist die Substitutionselastizitat zwischen Kapital und Arbeit gleich 1.
Die wissenschaftliche Empirie (z. B. Chirinko, 2008, S. 682; Gerchert et. al, 2022, S. 55)
kommt zum Schluss, dass die Substitutionselastizitat zwischen Kapital und Arbeit eine
grofle Bandbreite aufweist, aber es keine Evidenz dafiir gibt, dass die Annahme einer
Cobb-Douglas-Produktionsfunktion zutrifft. Die Substitutionselastizitat wird in der Lite-
ratur schon in gewdhnlichen Branchen als deutlich unter 1 geschatzt. Insbesondere fir
Netzbetreiber mit sehr langen Nutzungsdauern der Betriebsmittel von 40 Jahren, so-
wie einer aus den technisch-physikalischen Bedingungen des leitungsgebundenen
Netzbetriebs resultierenden hohen Kapitalintensitat, ist die Annahme einer hohen Sub-
stitutionselastizitat jedoch grob falsch.

Die mikrookonomische und die empirische Analyse zu den Verlaufen der Inputpreisen belegen
also klar die Verzerrung des TOTEX-Xgen im deutschen Regulierungskontext aufgrund der his-
torisch sinkenden Eigenkapitalverzinsung.

Gleiche Veranderung der Teilproduktivitaten

Die mikro6konomische Analyse zeigt ebenfalls, dass diese —in der Wissenschaft unter dem Be-
griff Hicks-Neutralitat bekannte — Annahme notwendig ist, damit keine Abweichung bei einem
TOTEX Xgen hinsichtlich der Produktivitat entsteht und somit der Verlauf der effizienten Be-
triebskosten richtig abgebildet werden kann. Im Gegensatz zu der aus Sicht der Netzbetreiber
zu hohen Vorgabe aufgrund der Verletzung der Annahmen in Bezug auf die Verdanderung der
Inputpreise, kann bei der Verletzung der Annahme in Bezug auf die Produktivitatsentwicklung
sowohl eine zu niedrigere als auch eine zu hohe Vorgabe resultieren. Auch kann sich unter
Umstdnden die Richtung der Abweichung Uber die Zeit andern. Dies steht in Abhangigkeit da-
von, ob nun die Produktivitat bei den OPEX oder bei den CAPEX hoher ist. Eine Ungenauigkeit
in der Bestimmung verbleibt jedoch.

Rechtfertigungsversuche und Spekulationen der BNetzA zur Auswirkung der Eigenkapitalzin-
sen (Rn. 299ff)

Die BNetzA behauptet (BNetzA 2025, S. 73, Rn. 302) unverstandlicherweise, dass es sich beim
Problem der historisch sinkenden Eigenkapitalzinsen um ein ,in erster Linie theoretisches”
Szenario handelt. Auch spekuliert sie in Hinblick auf eine moégliche zukiinftige “Hochzins-
phase” (Rn. 303 und 304) oder steigende Eigenkapitalzinsen generell und versucht so, die Ver-
zerrung als in ihrer Wirkung ambivalent darzustellen.
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Insbesondere fiihrt sie aus (Rn. 303ff), sie habe eine Simulation von Erlésobergrenzenverlau-
fen durch ihren Gutachter durchfiihren lassen. Im Ergebnis halte sich die ,,Fortschreibung der
OPEX mit einem TOTEX-Xgen innerhalb einer vertretbaren durch das heutige Regime induzier-
ten Bandbreite”. Ein Effekt durch eine erhebliche divergierende Entwicklung zwischen OPEX
und CAPEX sei als duRerst gering einzuschitzen und eine ,tatsichliche Uberforderung” der
Netzbetreiber trotz zuletzt gesunkener Eigenkapitalzinsen nicht gegeben.

Die Simulationen und ihre Ergebnisse sind fiir die Frage, ob der TOTEX-Xgen verzerrt ist jedoch
schlicht irrelevant. In jeder der Simulationen wird der gleiche Xgen-Wert verwendet. Die Ver-
gleiche beinhalten keinen Vergleich unterschiedlicher Berechnungsmethoden des Xgen. Die
Simulationen variieren ausschlieBlich die Anwendung des Xgen. Da es beim vorliegenden Fest-
legungsentwurf Xgen jedoch um die Berechnung des Xgen geht, kénnen die Simulationen
keine Relevanz haben. Es ist nicht klar, was die Simulationen oder die Frage, ob eine ,tatsach-
liche Uberforderung” — gemessen an welchem MaRstab auch immer — der Netzbetreiber be-
steht, mit der eigentlich relevanten Fragestellung zu tun hat: Ist aufgrund der historisch sin-
kenden Eigenkapitalverzinsung der TOTEX-Xgen gemessen am Ziel, dass die Anpassung mit VPI
— Xgen den Verlauf der effizienten Betriebskosten abbildet, verzerrt? Im Ergebnis gehen die
Ausflihrungen der Bundesnetzagentur hier also an der Sache vorbei und kénnen den eigenen
Vorschlag nicht fachlich begriinden.

Eine detaillierte Darstellung der Simulationen, ihrer irrelevanten Vergleiche und der irrefiih-
renden Ergebnisdarstellung findet sich in Abschnitt 6.1.

1.4  OPEX Xgen ist wissenschaftlich korrekt

Im Gegensatz zum TOTEX Xgen ist der OPEX Xgen vereinbar mit der 6konomischen Theorie.
Aufgrund der Tatsache, dass die OPEX sowohl zur Bestimmung als auch als Grundlage fir die
Vorgabe herangezogen werden, sind die beiden beim TOTEX Xgen notwendigen Annahmen
beim OPEX Xgen nicht notwendig. Der Ansatz ist in sich stimmig. Das heit, dass mit dem
OPEX Xgen die effizienten Betriebskosten richtig und ohne Verzerrung abgebildet werden kon-
nen. Die geforderten Kriterien der Zumutbarkeit, Erreichbarkeit und Ubertreffbarkeit sind ge-
wahrleistet. Dies sehen auch die Gutachter so, attestieren sie doch dem OPEX Xgen eine ,intu-
itive Logik” (WIK, 2025, S. 65). Als Kritikpunkte und damit als wichtige Kriterien, warum der
OPEX Xgen nicht verwendet wird, wird auf das Thema Substitutionseffekte, die Tatsache, dass
ein OPEX basierter Xgen mit einem VPI verrechnet wird, der implizit die TOTEX umfasst, sowie
auf den geringeren Informationsgehalt des OPEX Xgen im Vergleich zum TOTEX Xgen hinge-
wiesen. Alle vorgebrachten Kritikpunkte greifen aus Sicht der Netzbetreiber nicht. Insbeson-
dere der starke Fokus auf den Substitutionseffekt ist vor dem Hintergrund friiherer WIK-Gut-
achten (vgl. Abschnitt 6) Gberraschend.
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Substitutionseffekt

Sowohl WIK (S. 62/65) als auch die BNetzA (S. 72, Rn. 296) thematisieren einen Substitutions-
effekt. Darunter verstehen sie eine systematische Verlagerung der Kosten von den OPEX zu
den CAPEX (oder umgekehrt).

Betrifft der Substitutionseffekt eine Verlagerung der OPEX zu den CAPEX unterstellt die
BNetzA beim OPEX Xgen, dass die Netzbetreiber Anreize hatten, verstarkt kapitalintensive
MalRnahmen OPEX-Optionen vorzuziehen, weil die CAPEX Uber den jahrlichen Kapitalkosten-
abgleich ,durchgereicht” werden und die OPEX der (VPI-Xgen)-Anpassung unterliegen
(Budgetprinzip). Zudem kann sich die BNetzA vorstellen, dass die Netzbetreiber die Vorgabe
aktiv beeinflussen, wenn eine geniligend grof3e Zahl ein gleiches Verhaltensmuster aufweist.
Zu diesen Punkten ist Folgendes festzuhalten: Sollte ein Anreiz zu vermehrt kapitallastigen Op-
tionen vorliegen, ist dies grundsatzlich der Tatsache geschuldet, dass im aktuellen Regulie-
rungssystem die Kapitalkosten einem Kapitalkostenabgleich unterliegen und die OPEX einem
Budgetansatz. Diese Umstellung ist gerade vor dem Hintergrund der anstehenden Transfor-
mation mit den damit verbundenen hohen Investitionsvorhaben zielfiihrend und wird auch
von der BNetzA nicht in Frage gestellt. Dazu kommt, dass auch im neuen Regulierungssystem
vorgesehen ist, den individuellen Effizienzwert auf die CAPEX anzuwenden, wenngleich eine
Senkung der CAPEX in der Realitat nicht moglich ist. Bereits dieser Abschlag reduziert ein mog-
liches ineffizientes Verhalten in Bezug auf die CAPEX/OPEX-Aufteilung.

Wird unter dem Substitutionseffekt die Verlagerung von CAPEX zu OPEX verstanden, unter-
stellt die BNetzA den Netzbetreibern, durch eine entsprechende Verlagerung der Kosten, den
OPEX Xgen , kiinstlich” nach unten zu driicken. Dies ware insofern moglich, wenn sich eine
Vielzahl an Netzbetreiber so verhalten wirde (kollusives Verhalten). Dies konnte auch in ei-
nem (relativen) Effizienzvergleich nicht mehr identifiziert werden. Diese Sorge der BNetzA vor
einem ,kollusiven” Verhalten der Netzbetreiber ist unbegriindet. Der Effizienzvergleich der
Netzbetreiber basiert auf TOTEX, wobei ineffiziente Substitutionen (z. B. unnétige OPEX-Erho-
hungen) zu einem schlechteren individuellen Abschneiden im Vergleich fiihren und somit fi-
nanzielle Nachteile fir den betreffenden Netzbetreiber verursachen. Da der individuelle Ein-
fluss auf den Xgen gering ist (in die Malmquist-Berechnung gehen zukiinftig ca. 200 Netzbe-
treiber mit jeweils gleichem Gewicht ein), besteht fiir einzelne Netzbetreiber kein 6konomi-
scher Anreiz zu solchen ineffizienten Substitutionen. Ein kollektiver Vorteil ware allenfalls
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theoretisch durch ein koordiniertes Vorgehen vieler Netzbetreiber moglich, ist jedoch instabil:
Jeder hatte einen Anreiz, selbst nicht mitzumachen, um eigene Nachteile zu vermeiden, wah-
rend er vom Verhalten anderer profitiert — ein klassisches Gefangenendilemma. Dariiber hin-
aus besteht auf Grund der Regulierungspraxis der BNetzA kein Anreiz fiir einen Substitutions-
effekt. Eine Verlagerung von OPEX zu CAPEX scheidet wegen des Stetigkeitsgebots bei der Ak-
tivierungspraxis aus. Eine Verlagerung von CAPEX zu OPEX wird lber die Kostenprifungspraxis
bei Besonderheiten des Basisjahres bestraft. Ein koordiniertes Vorgehen ist daher weder ratio-
nal noch praktisch umsetzbar.

Verrechnung mit VPI

Mit dem Argument, dass beim OPEX Xgen ein TOTEX-basierter VPl mit einem OPEX-basierten
Xgen verrechnet wird, vermischt die BNetzA verschiedene Aspekte. Zum einen geht es bei der
Diskussion zwischen TOTEX Xgen und OPEX Xgen um die Verzerrungen beim TOTEX Xgen, die
methodenimmanent sind, da die Annahmen fiir den TOTEX Xgen verletzt werden. Damit resul-
tiert eine verzerrte Vorgabe beim TOTEX Xgen. Zum anderen werden in Deutschland anders
als beispielsweise in Osterreich nicht die Inputpreise der Netzwirtschaft fortgeschrieben und
um die sektorale Produktivitat der Netzwirtshaft korrigiert. Vielmehr wird der VPl sowohl in
der Berechnung des Xgen wie auch in der Anwendung von VPl — Xgen eingesetzt.

Es ist absolut unklar, was die Gutachter (WIK, S. 65) mit dem genannten ,Mismatch” oder die
BNetzA mit der hoheren Passgenauigkeit (S. 72, Rn. 295) meinen. Der TOTEX Xgen kann ge-
geniber dem OPEX Xgen keine héhere ,Passgenauigkeit” aufweisen, da wie gezeigt, die Ver-
letzung der notwendigen Annahmen dazu fiihrt, dass der TOTEX Xgen in Bezug auf die Input-
preise verzerrt ist und damit die Entwicklung der effizienten Betriebskosten gar nicht abbilden
kann. Dies im Gegensatz zum OPEX Xgen, der nicht verzerrt ist und damit weder ein Mismatch
vorliegt noch eine geringere Passgenauigkeit aufweist. Grundsatzlich beruht zudem die Aus-
sage, dass der VPI “weder die Preiskomponente der Opex noch die kombinierte Preis- und
Mengenkomponente addaquat” erfasse (WIK S. 65), auf den methodisch vollkommen ungeeig-
neten Uberlegungen und Berechnungen des Kapitels 5.4 des WIK-Gutachtens (fiir Details s.
Abschnitt 6.1 dieser Stellungnahme).

Bei der Verrechnung mit dem VPl ist zu beachten, dass diese sowohl bei der Inflationierung
der Kosten der Netzbetreiber (Anwendungszeitraum von VPl und Xgen) als auch bei der Ver-
rechnung mit der Inputpreis- und Produktivitatsentwicklung der Netzbetreiber (Berechnungs-
zeitraum des Xgen) eingesetzt wird. Insofern reduziert sich grundsatzlich ein etwaiger Fehler
(“Mismatch”) aufgrund der Verrechnung einer OPEX-basierten Berechnung des Xgen mit einer
gesamtwirtschaftlichen GroRe. Ist dieser etwaige Fehler zudem noch konstant tiber die Zeit
oder nicht systematisch, beeinflusst er die Bestimmung der richtigen effizienten Kosten
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entweder nicht oder gleicht sich tber die Zeit aus. Selbst unter der Annahme, dass der be-
schriebene Mismatch tatsachlich existierte, miisste also fiir die inhaltliche Relevanz dieses
Mismatches zusatzlich belegt werden, dass dieser sich im Zeitverlauf deutlich andert.

SchlieBlich sei der Vollstéandigkeit noch auf die Tatsache hingewiesen, dass die von der BNetzA
unterstellte Residualmethode im Hinblick auf den Zusammenhang zwischen Zinsveranderun-
gen und Verdanderungen der Inflation von einer grundsatzlichen falschen Kausalitat ausgeht:
Die Residualmethode unterstellt eine kausale Erhéhung der allgemeinen Inflation der Gesamt-
wirtschaft durch einen Anstieg des allgemeinen Zinsniveaus. Dies steht in offenkundigem Wi-
derspruch zur allgemeinen Praxis von Zentralbanken durch Leitzinserhéhungen die Inflation zu
dampfen. So sind die Leitzinsanderungen der Europdischen Zentralbank ab Mitte des Jahres
2022 explizit mit dem Ziel der Inflationsbekdmpfung vorgenommen worden.?

Da der Xgen in der Praxis sowieso schlicht als Abweichung vom VPI bestimmt wird, sollte der
Xgen auch direkt so definiert werden: als Abweichung der netzwirtschaftlichen Bestandteile
von der VPI-Entwicklung.

Informationsgehalt liber technischen Fortschritt

Sowohl die Gutachter (z.B. WIK, S. 65) als auch die BNetzA (z.B. S. 72, Rn. 297) verweisen an
verschiedenen Stellen darauf, dass der OPEX Xgen im Gegensatz zum TOTEX Xgen nachteilig
sei, da nicht der gesamte technische Fortschritt offengelegt wird. Dadurch wiirde eine bessere
Optimierung Uber die Gesamtkosten verunmoglicht und die Netzbetreiber konnten ihre Aktivi-
taten weniger zielgerichtet organisieren. Diese Argumente verkennen den Zusammenhang
zwischen Ermittlung und Anwendung eines Xgen und der betriebswirtschaftlichen Logik. So ist
es auch nicht verwunderlich, dass fiir den aufgestellten Zusammenhang auf keine wissen-
schaftliche Literatur verwiesen wird. Der Nutzen fir die Netzbetreiber im Kontext betriebs-
wirtschaftlicher Entscheide ist schon deshalb nicht gegeben, da es sich beim geplanten zukiinf-
tigen Xgen auf Basis der Malmquist-Methode um eine Verrechnung von Inputpreis- und Pro-
duktivititsveranderungen handelt. Zudem zeigen die massiven Uberschitzungen des Xgen
Strom fiir die 3. Regulierungsperiode, dass die Berechnungen nicht die ,wahre” Entwicklung
abbilden kann. Ein Abstellen von betriebswirtschaftlichen Entscheidungen auf solche falschen
Prognosen kénnten sich fur die Netzbetreiber sehr negativ auswirken. Zudem sei noch darauf
hingewiesen, dass die Standardannahme der Okonomik wére, dass Netzbetreiber aufgrund

2Vgl. Hierzu bspw. "Erkldrung zur Geldpolitik” der Europidischen Zentralbank vom 21. Juli 2022. Abzurufen unter:
https://www.ecb.europa.eu/press/press_conference/monetary-policy-state-
ment/2022/html/ecb.is220721~51ef267c68.de.html
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der Kenntnis ihres eigenen Unternehmens selbst am besten tber ihre Optimierungsmaoglich-
keiten Bescheid wissen — besser als dies ein von der BNetzA statistisch ermittelter gesamtsek-
toraler Produktivitatsfaktor jemals leisten kdnnte.

Gleiche Verwendung von Outputs

SchlieBlich sei noch darauf hingewiesen, dass fiir die Umsetzung des OPEX Xgen keine prinzipi-
ell héheren methodischen Anforderungen gelten als fiir die von der BNetzA geplante Umset-
zung des TOTEX Xgen. Die von den Netzbetreibern produzierten Outputs dandern sich nicht
dadurch, dass man nur einen Teil der Gesamtkosten betrachtet. Dies wird insbesondere bei
einer mikro6konomischen Betrachtung deutlich: dieselben Outputs bestimmten sowohl die
TOTEX, OPEX als auch die CAPEX. Fir die Umsetzung des OPEX Xgen kann deshalb grundsatz-
lich auf denselben Outputparametern aufgesetzt werden, die auch fiir die Bestimmung des
Xind und der aktuell in Deutschland diskutierten Anpassung der Betriebskosten (BASE) ver-
wendet werden. Basierend auf entsprechenden Kostentreiberanalysen wurde die Eignung der
Modellparameter des vierten Effizienzvergleichs fir die Strom- und Gasverteilnetzbetreiber
getestet, wenn anstelle der TOTEX die OPEX bericksichtigt werden (WIK, S. 44ff). Deren Eig-
nung bejahen die Gutachter grundsatzlich (S. 49). Dies gilt im Ubrigen ebenso fiir die Eignung
der Verwendung einer Frontier-Methode beim OPEX-Xgen (WIK S. 51).

Erfahrungswerte und "stabile Fortentwicklung"

Die Bundesnetzagentur moniert aulRerdem, dass allgemein Erfahrungswerte beim OPEX-Xgen
(Rn. 313) fehlten, wohingegen der TOTEX-Xgen eine ,stabile Fortentwicklung” darstelle (Rn.
308).

Die schlichte Forderung nach einer ,stabilen Fortentwicklung” ist nichts anderes als ein Bias
zum Préaferieren des Status Quo und als MaRstab der Bewertung nicht sinnvoll. Zudem unter-
liegt die Anwendung von VPl und Xgen im Zuge der vorliegenden Methodenfestlegung einem
radikalen Wandel. Man miusste sich fragen, warum der Vorteil der ,stabilen Fortentwicklung”
fir die Berechnung des Xgen gilt, fiir die Anwendung von VPI und Xgen jedoch nicht: Dort
wirde eine fortgesetzte Anwendung von VPl und Xgen auf CAPEX eine ,,stabile Fortentwick-
lung” darstellen. Auch wird ein OPEX-Xgen im sehr dhnlichen Regulierungsregime Osterreichs
angewandt, sodass relevante Erfahrungswerte durchaus bestehen.

Schlief3lich ist zu beachten, dass der OPEX-Xgen wie auch der TOTEX Xgen keine Veranderun-
gen der Versorgungsaufgabe abbilden kann. Insofern ist im Regulierungsrahmen ein zusatzli-
ches Element zu beriicksichtigen. In der fiinften Regulierungsperiode soll dies durch den SFA-
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Betriebskostenfaktor (“BASE-Ansatz") erfolgen. Ab der sechsten Regulierungsperiode ist dies
ein noch zu l6sendes Problem (vgl. Abschnitt 1.6)3.

1.5 Nominaler TOTEX-Xgen vs. Xgen =0

Grundsatzlich ist zu hinterfragen, ob die in der in der mikro6konomischen Theorie unter Ideal-
bedingungen fir moglich gehaltene Prognose eines Xgen fiir die nachste Regulierungsperiode
unter den praktischen Rahmenbedingungen der deutschen Anreizregulierung maoglich und zu
erwarten ist. Seit nunmehr 20 Jahre versucht die Bundesnetzagentur mit Unterstiitzung des
WIK Xgen Werte zu prognostizieren, wobei diesen gemein ist, dass die Prognosen stets deut-
lich verfehlt wurde. Besonders deutlich trifft dies flir die Stromnetzbetreiber zu, fir die jewei-
ligen Prognosen stets zum Nachteil der Netzbetreiber erfolgt ist. Die Prognosen und die an-
schlieBend tatsachlich realisierten Werte zum Xgen sind der folgenden Tabelle zu entnehmen.

Abbildung 2: Prognosen und realisierte Werte des Xgen iiber die Regulierungsperioden

Xgen Prognose Tatsachlicher Uberschitzung Tatsachlicher Wert
Strom BNetzA Wert gemal tatséchlicher gemal Térnquist-
Malmquist- Wert um Faktor Berechnung
Berechnung BNetzA RP4
BNetzA RP4
RP1 2,54%" 0,90% 2,8 0,70%
(2009-2013)
RP 2 2,54%" 1,62% 16 -1,46%
(2014-2018)
RP 3 1,35% (nach 0,06% 15 -2,6%
Sicherheitsabschlag (2019-2022)"
0,9%)
RP 4 0,86% (kein (noch nicht (noch nicht (noch nicht
Sicherheitsabschlag) | messbar) messbar) messbar)

* Prognose der BNetzA aus dem 2. Referenzbericht Anreizregulierung (Generelle sektorale Produktivitatsentwicklung im Rahmen der
Anreizregulierung) vom 26. Januar 2006. Der Nachteil fur die Netzbetreiber reduzierte sich dadurch, dass der Verordnungsgeber
den initialen Xgen-Wert in eigener Entscheidung flr die 1 RP auf 1,25% und flr die 2. RP auf 1,5% festgelegt hat.

** Flr RP3 werden die Werte bis 2022 verwendet, da die Werte fiir den vollsténdigen Zeitrahmen 2019-2023 noch nicht vorliegen.

3 Der BDEW hatte in seiner Stellungnahme vom 14. Oktober 2024 zum Eckpunktepapier der Bundesnetzagentur
selbst die Untersuchung der Eignung der Outputparameter aus dem Effizienzvergleich sowie der Eignung einer
Frontier Methode im Falle der Anwendung eines OPEX-Xgen angeregt. Mogliche Bedenken diesbeziiglich haben
sich in den Analysen des WIK-Gutachtens (Abschnitte 5.2 und 5.3) nicht bestatigt. Zudem zeigte die wissenschaft-
liche Begleitung zum Thema Xgen durch Polynomics (vgl. Gutachten von Polynomics vom 13.08.2025 im Auftrag
des BDEW), dass die Outputs der Netzwirtschaft aus grundsatzlichen 6konomischen Griinden nicht vom Regulie-
rungsinstrument abhangen.
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Zudem ist es moglich, dass sich die kilinftige Entwicklung der Netzwirtschaft oder auch der Ge-
samtwirtschaft ganz erheblich von der Vergangenheit unterscheiden werden und damit eine
Ableitung eines Unterschieds zwischen Netz- und Gesamtwirtschaft hinsichtlich der Produkti-
vitats- und Inputpreisentwicklung nicht valide durchfihrbar ist. Die Bundesnetzagentur ver-
sucht selbst ihre Fehlprognose fiir die 3. Regulierungsperiode zu rechtfertigen, indem sie auf-
flhrt, dass dort Entwicklungen wie Corona-Pandemie oder der Angriffskrieg auf die Ukraine in
ihrer Prognose nicht abgesehen werden konnten. Die aktuelle Weltlage, aber auch sich veran-
dernde Aufgaben im Rahmen der Transition der Verteilnetzbetreiber lassen gewisse Zweifel
aufkommen, ob eine einfache Fortschreibung aus, in der Berechnung duRerst umstritten Ver-
gangenheitswerten, die sachgerechte Prognose von Besonderheiten zulassen kann.

Letztendlich sind die Griinde fiir Fehlprognosen zum Xgen fiir Netzbetreiber allerdings auch
unerheblich. Die oben dargestellten Werte zum Xgen lassen in jedem Fall nicht erkennen, dass
durch die 0-Setzung des Xgen eine strukturelle Benachteiligung von Netznutzer oder Netzbe-
treiber vorgelegen hatte. Alle Beteiligten wiirden hingegen deutlich an Planungssicherheit ge-
winnen. Zudem sieht § 21a EnWG zwar die Moglichkeit vor die Inflationsrate unter Einbezie-
hung der Besonderheiten der Einstandspreisentwicklung und des Produktivitatsfortschritts in
der Netzwirtschaft zu korrigieren, verlangt allerdings nicht jeden theoretisch denkbaren Un-
terschied abzubilden. Eine Nullsetzung kdnnte zeitlich befristet vorgenommen werden.

Diesen Argumenten ist weder die Bundesnetzagentur noch das WIK substanziell entgegenge-
treten. Erstere erlautert, dass durchaus ein Unterschied zwischen Netz- und Gesamtwirtschaft
bestehen kénnte, was auch nicht bestritten wird. Ein Nachweis, dass durch diesen Vorschlag
Netznutzer strukturell benachteiligt wiirden, erfolgt hingegen nicht. Das WIK versucht aufzu-
zeigen, dass der Vereinfachungsvorschlag in der Vergangenheit nicht zu sachgerechten Ergeb-
nissen geflhrt hatte. Die Berechnungen und Ergebnisse des WIK sind allerdings weder plausi-
bel noch replizierbar (vgl. Kapitel 6). Die Bundesnetzagentur verweist in ihrer Beurteilung wie-
derum auf diese nicht nachvollziehbaren Ergebnisse.

Falls die vergangenen Daten fiir eine Xgen-Berechnung nicht belastbar, die Ergebnisse der Be-
rechnungen sich durch eine hohe Volatilitdt und Unsicherheit auszeichnen oder grof3e Unsi-
cherheiten Uber die zukiinftige Entwicklung bestehen, fiir die das Abstlitzen auf vergangenen
Werten eine schlechte Grundlage darstellt, kann die Annahme eines Xgen = 0 den groRen Un-
sicherheiten am besten Rechnung tragen. In der Methodenfestlegung muss verankert sein,
dass ein Nachweis in der Einzelfestlegung zu erbringen ist, dass die vergangenen Daten fiir
eine sachgerechte Xgen-Berechnung eingesetzt werden kénnen.

Eine solche Unsicherheit Gber die zuklinftige Entwicklung zeigt sich insbesondere im Gasnetz/
Fernleitungsnetz, dessen Geschaftstatigkeit in die Zukunft durch die Dekarbonisierung
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begrenzt ist, sodass inhdrente Anreize zu Produktivitatssteigerungen nicht mehr langer wie im
vergangenen Ausmalie bestehen.

1.6 OPEX-Xgen (Netze BW-Modell)
Mégliche Uberlappung mit SFA-Betriebskostenfaktor

Der Vorschlag des OPEX-Xgen bezieht sich ausschlieRlich auf Zeitraume, in denen der (bislang
nur) fur die fiinfte Regulierungsperiode geplante SFA-Betriebskostenfaktor nicht zur Anwen-
dung kommt.

Vermeintliche Nachteile aufgrund OPEX-Basierung

Die vermeintlichen Nachteile des OPEX-Xgen (Netze BW-Modell), die sich rein auf die Tatsache
stltzen, dass dieser auf Basis der OPEX berechnet wird, sind im Wesentlichen deckungsgleich
mit den vermeintlichen Nachteilen des OPEX-Xgen (Modell Bundesnetzagentur). Es wurde in
Abschnitt 1.4 dargelegt, dass diese Nachteile nicht tatsachlich vorliegen.

,Endogenitétsproblem”

Das WIK-Gutachten (S. 66) identifiziert ein Endogenitdtsproblem des OPEX-Xgen (Netze BW-
Modell). GrolRe Netzbetreiber hatten die Moglichkeit den Xgen zu beeinflussen. Im Malmquist
werde dagegen der Xgen unabhangig von der GrofRe der im Sample enthaltenen Unternehmen
bestimmt.

Der BDEW sieht das Endogenitatsproblem fir sich bereits als sehr gering an. Selbst die groR-
ten Netzbetreiber sind nicht grol8 genug, dass sie durch individuelle Entscheidungen den Xgen
mafgeblich beeinflussen kdnnten. Dariiber hinaus ist dem WIK (S. 66 im Gutachten) zuzustim-
men, dass das Problem auch theoretisch eliminiert werden kann, sofern man zunachst indivi-
duelle Anderungsraten ermittelt und diese dann mittelt. Alternativ kénnte auch direkt eine
Regression der Betriebskostendanderung tber das Netzbetreibersample geschatzt werden.

1.7 Realer TOTEX-Xgen

Fiir den realen TOTEX-Xgen miissen die Kostendaten deflationiert werden. Eine Deflationie-
rung der TOTEX zielt darauf ab, die Kosten, die eine Volumengrosse (Preise * Menge) sind, in
eine reine Mengengrofe zu Uberfiihren. Auf dieser Grundlage kann dann eine reine Produkti-
vitat berechnet werden. Die Inputpreisanpassung kann dann direkt (iber einen Inputpreisindex
erfolgen. Die Bestimmung der Produktivitdt auf den realen TOTEX bei Anwendung auf die
OPEX flihrt dann nicht zu Ungenauigkeiten, wenn die Gesamtfaktorproduktivitat anhand der
TOTEX und die Teilfaktorproduktivitdt anhand der OPEX Ubereinstimmen (vgl. Abschnitt 1.1.3)
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Beim realen TOTEX-Xgen besteht insbesondere die Herausforderung in der Bestimmung eines
geeigneten Deflators fiir die TOTEX. Ein Abstellen auf den VPl ist nicht zielfiihrend: Der Defla-
tor muss eine Funktion der Inputpreise OPEX und CAPEX, sowie der in die Produktion der
Netzbetrieben einflieRenden Arbeits- und Kapitalmengen sein. Die Problematik des Deflators
wird auch im WIK-Gutachten geteilt (S. 64 Gutachten). Der reale TOTEX-Xgen ist ohne die Ver-
flgbarkeit eines geeigneten Deflators keine sachgerechte Alternative.

1.8  Alternativen zur Umsetzung der Methodenpluralitdt und zur Weiterentwicklung des
TOTEX-Xgen

Tornqvist-Index

Die Uberlegungen zur Methodenpluralitit in Abschnitt 2 zeigen, dass zukiinftig ein Térnqvist-
Index ebenso wie ein Malmquist-Index berechnet werden muss. Beim Tornqvist-Index kann
aufgrund der Trennung von Produktivitats- und Inputpreisberechnung die Verzerrung in der
Bestimmung der netzwirtschaftlichen Inputpreisentwicklung vollstidndig vermieden werden.
Die netzwirtschaftliche Produktivitatsentwicklung wird wie bislang als Totale Faktorproduktivi-
tat der Netzwirtschaft berechnet. Unscharfen in Bezug auf die Produktivitatsentwicklung wer-
den dann in Kauf genommen. Fiir den Toérnqvist-Index sollte entsprechend wie folgt vorgegan-
gen werden:

Modifizierter Tornqvist: Zur Bestimmung des Xgen mit der Tornqgvist-Methode wird bei der
Bildung des Inputpreisindex auf die Beriicksichtigung der Teilindizes verzichtet, die bis anhin
zur Beschreibung der CAPEX-Preisentwicklung verwendet wurden. Die Inputpreise der Be-
triebskosten werden entsprechend mit 100% gewichtet. Die Ermittlung der Output- und In-
put-Indizes und damit die Produktivitatsentwicklung wird wie bisher umgesetzt. Durch die
Trennung der Berechnung von Inputpreisentwicklung und Produktivitatsentwicklung kann im
Tornqvist die verzerrende Wirkung der CAPEX-Preisentwicklung somit vollstandig beseitigt
werden.

Der Aufwand fir die Ermittlung des Térnqvist-Index lieSe sich reduzieren, indem auf Daten
von Netzbetreibern aus dem Regelverfahren abgestellt wiirde. Auch auf die Abfrage von Bi-
lanz- und diejenigen GuV-Positionen kann verzichtet werden, da diese ohnehin nicht fur die
Berechnung verwendet werden:

» Aufwendungen fir vermiedene Netzentgelte
» Davon-Positionen der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
» Sonstige betriebliche Ertrage

»  Abfragen zu den Bilanzpositionen (Passiva, Verzinsliches Fremdkapital).

www.bdew.de Seite 21 von 38



Zudem ist nicht zu erwarten, dass eine erneute Abfrage aller Werte ab 2006 und die fiir die
Torngvist-Berechnung notwendige Aggregation aller Netzbetreiberdaten zu signifikanten Ver-
anderungen gegeniber der Datenerhebung zur RP4 fiihrt. Ebenso zeigt sich, dass der Betrach-
tungszeitraum bis zum Jahr 2006 zurlick — weder im Strom noch im Gas — reprasentativ fir die
kiinftige Versorgungsaufgabe ist. Es wiirde ausreichen, nur die seit der letzten Abfrage neu
hinzugekommenen Jahre abzufragen und friihere Jahre aus der vorherigen Erhebung zu er-
ganzen bzw. ganz auszuschlielRen, sofern diese vor der Einflihrung der Anreizregulierung lagen
und fur die aktuelle Situation nicht mehr reprasentativ sind. Dies wiirde Erhebungs- und Plau-
sibilisierungsaufwand auf Seiten der Netzbetreiber und der BNetzA erheblich reduzieren, ohne
auf einen notwendigen Sicherungsmechanismus zu verzichten.

Malmquist-Index

Die bisherigen Ausfiihrungen haben gezeigt, dass methodisch der OPEX Xgen dem TOTEX Xgen
vorzuziehen ist. Der zentrale Grund, dass der TOTEX Xgen nicht in der Lage ist, das Ziel der Ab-
bildung der effizienten Betriebskosten zu erreichen, liegt — wie in Abbildung 1 verdeutlicht —in
der Tatsache begriindet, dass die Inputpreise fir CAPEX einen deutlich unterschiedlichen Ver-
lauf aufweisen, als die Inputpreisentwicklung fiir die OPEX. Der fallende Zinsverlauf fiihrt da-
bei zu einer systematischen Benachteiligung fiir die Netzbetreiber. Sofern an einer TOTEX-ba-
sierten Ermittlung der Malmquist-Methode festgehalten werden soll, knnen jedoch entspre-
chende Anpassungen am nominalen TOTEX-Xgen vorgenommen werden. Diese Anpassungen
hatten zur Folge, dass die identifizierten Mangel der Inputpreisentwicklung und damit die Be-
nachteiligung fiir die Netzbetreiber reduziert werden kénnte.

Die grundsatzliche Idee ist, dass die beim TOTEX Malmquist der BNetzA vorliegende Verlet-
zung der Annahme in Bezug auf die Entwicklung der Inputpreise abgeschwacht wird. Dies kann
dadurch erreicht werden, dass die sinkende Zinsentwicklung bei den CAPEX, die der OPEX-
Preisentwicklung entgegenlauft, nicht fir die Berechnung des TOTEX-Malmquist berlicksich-
tigt wird. Unscharfen in Bezug auf die Produktivitatsentwicklung wiirden dann in Kauf genom-
men werden.

Modifizierter TOTEX-Xgen: Zur Bestimmung des TOTEX Xgen mit der Malmquist-Methode
werden grundsatzlich die TOTEX und die sTOTEX als Basis verwendet. Um den verzerrenden
Effekt der historisch sinkenden Eigenkapitalzinsatze zu entfernen wird die Entwicklung der Ka-
pitalverzinsung aus den TOTEX und den sTOTEX herausgerechnet. Das Ergebnis waren zinsbe-
reinigte TOTEX und zinsbereinigte sTOTEX. Die so resultierende Einstandspreisentwicklung der
zinsbereinigten CAPEX besteht dann aus der Entwicklung der Tagesneuwertindizes. Diese zei-
gen mit Sicherheit einen deutlich dhnlicheren Verlauf zur Einstandspreiseentwicklung der
OPEX als die Kombination aus Tagesneuwerten und sinkenden Eigenkapitalzinssatzen. Die
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Verzerrung der netzwirtschaftlichen Inputpreisentwicklung wiirde damit im Vergleich zum no-
minalen TOTEX-Malmquist reduziert. Mindestens im Falle der zinsbereinigten sTOTEX ist der
damit verbundene Aufwand zu bewaltigen, da ausschlieflich der Realzins (also ein einzelner
Wert) in der Berechnung der Annuitat fiir aneinandergrenzende Basisjahre angeglichen wer-
den muss.

2 Methodenpluralitat

Im Gegensatz zur Bestimmung des Xgen fir die 3. und 4. Regulierungsperiode plant die BNetzA
ab der 5. Regulierungsperiode lediglich die Malmquist-Methode einzusetzen. Auf den bisher
eingesetzten Tornqvist-Index will sie zukiinftig verzichten (BNetzA 2025, S.57ff, RZ 237ff). Wie
die BNetzA ausfiihrt, entsprechen die bisher eingesetzten Methoden Malmquist und Térngvist
sowohl dem Stand der Wissenschaft, werden international eingesetzt und deren Einsatz wurde
in der Vergangenheit auch vom Bundesgerichtshof (BGH) mehrfach bestatigt (BNetzA 2025, S.
57, R-z 239). Die Bestimmung eines sektoralen Produktivitatsfortschritts ist mit groBen Unsi-
cherheiten verbunden. Dies ergibt sich bereits aus der Tatsache, dass selbst zur Bestimmung
des vergangen «tatsachlichen» Xeen auf 6konometrische Methoden oder indirekte Evidenz ab-
gestlitzt werden muss, da der Xgen nicht direkt beobachtbar ist. In der Bestimmung des Xgen
Iasst sich der zu schatzende Parameter also nicht durch externe Beobachtungen validieren.

Jede Schatzung eines Parameters unter jeder Methode muss sich mit dem Problem der Unsi-
cherheit auseinandersetzen. Bei nicht beobachtbaren Parametern ist das Problem der soge-
nannten strukturellen Unsicherheit besonders bedeutsam. Strukturelle Unsicherheit meint,
dass ein Modell (bspw. DEA oder SFA) am Ende stets einen Schatzwert flir den Xgen liefert,
der von seinen Annahmen (iber Datenstruktur, funktionale Form und Input-Output-Beziehun-
gen gepragt ist. Diese Unsicherheiten sind in den Pramissen der Modelle begriindet und somit
nicht quantifizierbar. Ohne beobachtbare ,Wahrheit” kann keine Spezifikation falsifiziert wer-
den. Eine Beschrankung auf eine einzelne Spezifikation birgt daher ein hohes Risiko, dass der
Xgen auf Basis eines einzelnen Modells berechnet wird, das auf stark unzutreffenden Annah-
men beruht. Beim Verzicht auf Methodenpluralitdt erhalt man in diesem Fall schlicht einen
einzelnen, falschen Wert. Dies gilt umso starker, je spezifischer die Annahmen sind, die eine
angewandte Methode voraussetzt. Wenn die der Methode zugrunde liegenden Annahmen
verletzt sind, verliert die Methode ihre Validitat. Beide Malmquist-Methoden setzen sehr spe-
zifische Annahmen voraus.

» Die DEA setzt etwa voraus, dass zwischen im Modell reprasentierten Inputs (hier: Kos-
ten) und Outputs eine strikt lineare Beziehung besteht. Von dieser Annahme abwei-
chende Zusammenhange sind per Modellannahme ausgeschlossen: Zufallsterme sind
nicht Teil des Modells.
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» Die SFA beruht auf strikt parametrisierten Produktionsfunktionen plus Verteilungsan-
nahmen fir Ineffizienz- und Zufallsterm. Insbesondere muss auch ein spezifischer Zu-
sammenhang fir die zeitliche Entwicklung des Ineffizienzterms (Catch-Up) getroffen
werden, sowie flr die funktionale Form der branchenweiten zeitliche Entwicklung des
Frontier Shift.

» Alle Methoden, die auf den nominalen TOTEX aufsetzen, sind zudem schlicht falsch in
Hinblick auf die netzwirtschaftliche Inputpreisentwicklung (vgl. Abschnitt 1.3).

Schon aufgrund dieser Ausgangslage ist nicht nachvollziehbar, warum die BNetzA auf die bisher
eingesetzte Methodenvielfalt als Sicherungsmechanismus verzichten will. Dies gilt umso mehr,
da der Tornqvist-Index in der Lage ist die netzwirtschaftliche Inputpreisentwicklung getrennt
von der Produktivitatsentwicklung zu berechnen. So ist es hier moglich, eine TOTEX-basierte
Produktivitatsentwicklung zu berechnen und eine Verzerrung bei der netzwirtschaftlichen In-
putpreisentwicklung vollstandig zu eliminieren (vgl. Abschnitt 1.8). Dies ist neben der Metho-
denpluralitat selbst als eindeutiger Vorteil des Tornqvist-Index einzubeziehen. Der angedachte
Verzicht auf den Térnqvist-Index ist auch vor dem Hintergrund der von der BNetzA vorgebrach-
ten Argumente nicht verstandlich (BNetzA 2025, S.59ff, RZ 250ff). Als Hauptpunkte fir das al-
leinige Abstellen auf die Malmquist-Methode nennt die BNetzA unter anderem, dass sich die
Datenlage fiir die Malmquist-Berechnungen verbessert hat, umfangreicher zur Verfiigung steht
und es keine Unsicherheiten in Bezug auf die Methodik mehr gebe (S. 62, RZ 260). Des Weiteren
wird darauf verwiesen, dass nur die Malmquist-Methode den Frontier Shift vom Aufholeffekte
separieren kann (S. 60, RZ 254), eine Kongruenz mit den individuellen Effizienzwerten geschaf-
fen wird (S. 64, RZ 264) und der Malmquist bereits eine groBe Methodenvielfalt beinhalte (S.
64, S.267). Zudem wird gegen die Weiterverwendung der Tornqvist-Methode vorgebracht, dass
die notwendige Datenerfassung ein hoher Verwaltungsaufwand nach sich ziehe (S. 61, RZ 255)
und das gewahlte Start- und Endjahr einen grolRen Einfluss auf die Ergebnisse habe (S. 63, RZ
263).

Dieser Argumentation kann nicht gefolgt werden. Neben der Tatsache, dass auch die Methode
der SFA im Rahmen der Malmquist-Berechnungen gemafd BNetzA den Frontier Shift nicht vom
Aufholeffekt zu trennen vermag und die Umsetzung lediglich auf wenigen Datenpunkten ba-
siert, was nicht dem wissenschaftlichen Standard entspricht, verdeutlicht die zuletzt stagnie-
rende Durchschnittseffizienz, dass die Bedeutung des Aufholeffektes aufgrund der nun liber 15-
jahrigen Anreizregulierung erwartungsgemafd immer kleiner wird. Zudem hat die BNetzA selbst
in den vergangenen Beschwerdeverfahren zur Xgen-Festlegung der 3. Regulierungsperiode
diese Problematik der Térngvist-Methode als problemlos dargestellt. Auch die Abhangigkeit der
Torngvist-Methode vom ersten und letzten Basisjahr und die Kongruenz der Malmaquist-
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Methode mit den individuellen Effizienzvergleich sind aus Sicht der Branche keine Argumente,
auf die Tornqgvist-Methode zu verzichten. So flieRen auch bei der Malmquist-Methode nur Da-
ten aus den Basisjahren ein und es gibt keinen wissenschaftlichen Grund, warum die methodi-
sche Vorgehensweise zur Bestimmung der individuellen Effizienz gleich erfolgen muss, wie die
Ermittlung der sektoralen Produktivititsentwicklung. So werden auch in Osterreich beispiels-
weise die individuellen Effizienzwerte mit anderen Methoden ermittelt als der sektorale Pro-
duktivitatsfortschritt. Zudem besteht mit dem alleinigen Abstellen auf die individuellen Effizi-
enzvergleiche das Risiko, falls zukiinftige Effizienzvergleiche — etwa im Gasbereich — nicht mehr
in der bisherigen Form stattfinden werden.

Des Weiteren kdnnen die Argumente in Bezug auf Datenqualitdt, Datenumfang und methodi-
sche Fragen bei der Malmquist-Methode nicht nachvollzogen werden. Im Gegenteil zeigen die
individuellen Effizienzvergleiche, dass auch nach vier durchgefiihrten Effizienzvergleichen, die
Datenbasis durch Datenfehler oder nicht vergleichbare Unternehmen charakterisiert ist, deren
Einfluss auf die Ergebnisse, sei dies auf die individuellen Effizienzwerte oder auf den sektoralen
Produktivitatsfortschritt, massiv sind. Die BNetzA hat sich dieser Problematik bisher verschlos-
sen und versucht, durch eine Vielzahl an Malmquist-Berechnungen und der nachfolgenden
Durchschnittsbildung die groRRe Sensitivitat der Malmquist-Umsetzung auf die Datenbasis nicht
offensichtlich werden zu lassen. Aber auch die Auswirkungen von einzelnen Datenfehlern auf
die individuellen Effizienzwerte der Gibrigen Netzbetreiber beim Gaseffizienzvergleich der 3. Re-
gulierungsperiode verdeutlicht, dass die Malmquist-Methode anfallig fiir Fehler der Datenbasis
ist.

Die Vorteile der Methodenpluralitdt und der moglichen Trennung zwischen Inputpreisentwick-
lung und Produktivitatsentwicklung des Tornqvist-Index wiegen vorliegend also deutlich starker
als die vermeintlichen Nachteile des Tornqvist.

Der Verweis, dass in der geplanten Malmquist-Umsetzung bereits eine grofle Methodenvielfalt
berlicksichtigt werde, ist nicht sachgerecht. Zum einen handelt sich bei der Vielzahl an Berech-
nungen nicht um eine Methodenvielfalt. Methodenvielfalt bedeutet namlich nicht — wie dies
die BNetzA bei den Malmquist-Berechnungen macht — mit der gleichen Methode viele dhnliche
Berechnungen durchzufiihren. Methodenvielfalt bedeutet, dass unterschiedliche methodische
Ansatze mit unterschiedlichen Datenquellen eingesetzt werden, damit die Ergebnisse entspre-
chend in Bezug auf die Sensitivitat hin Gberprift werden kénnen. Gerade vor dem Hintergrund
der zunehmenden Unsicherheiten im Zusammenhang mit dem Transformationsprozess ist es
unausweichlich, dass die bisherige Methodenvielfalt weiterhin beibehalten wird. Es muss also
auch in Zukunft ein Tornqgvist-Index und ein Malmquist-Index ermittelt werden.
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3 Prognose und Stitzintervall

Im Rahmen der Xgen-Festlegung plant die BNetzA einen Wert auf Basis der historischen Ent-
wicklung zu ermitteln und diesen fiir die jeweils anstehende Regulierungsperiode vorzugeben.
Bei der Ermittlung will die BNetzA den Malmquist in ihrer bisherigen Umsetzung anwenden.
Als Ergebnis dieser Berechnung resultiert ein Wert, der die vergangene Entwicklung im Durch-
schnitt abbilden soll. Bisher hat die BNetzA diesen ermittelten Wert als Vorgabe fiir die fol-
gende Regulierungsperiode angesetzt. Damit hat die BNetzA eine lineare Fortschreibung der
vergangenen durchschnittlichen Entwicklung vorgenommen. Beziiglich des bisherigen Vorge-
hens gilt es verschiedene Anpassungen vorzunehmen. Die Anpassungen betreffen

> Den Prozess der Berechnung

> Den Prozess der Prognoseableitung

3.1 Prozess der Berechnung

Neben der Wahl der Methode (vgl. Abschnitt 2 der Stellungnahme) sind bei der Ermittlung der
vergangenen Produktivitatsentwicklung verschiedene Aspekte zu beachten.

Beriicksichtigung und Umgang mit Trendbriichen

Die Ableitung langfristiger Produktivitatstrends zur Festlegung des Xgen basiert auf histori-
schen Daten. Ein zentrales methodisches Risiko besteht jedoch darin, dass vergangene Ent-
wicklungen unter Umstanden nicht reprdsentativ fiir die zukiinftigen Produktivitatspotenziale
sind. Ursache hierfiir kbnnen Trendbriiche in der Zeitreihe sein, etwa ausgel6st durch regula-
torische Anderungen, strukturelle Marktveranderungen oder externe Schocks wie Krisen oder
technologische Umbriiche. Grundsatzlich lassen sich zwei Arten von Trendbriichen unterschei-
den:

» Vergangene Trendbriiche, die sich nicht in die Zukunft libertragen lassen. Fiir vergan-
gene Trendbriiche stehen verschiedene 6konometrische Verfahren zur Verfligung:
etwa Bai-Perron-Tests zur Identifikation mehrerer Briiche oder der Chow-Test fiir
vorab definierte Zeitpunkte. Auch gleitende Durchschnitte sowie Filterverfahren (z. B.
Hodrick-Prescott- oder Kalman-Filter) kdnnen visuelle Hinweise liefern. Zusatzlich hel-
fen Informationskriterien wie AIC und BIC bei der Modellwahl und Abwagung zwischen
Erklarungskraft und Komplexitat.

y  Zukiinftige Trendbriiche, die in historischen Daten nicht enthalten sind, aber zukiinftige
Entwicklungen mafigeblich beeinflussen. Zukiinftige Trendbriiche lassen sich naturge-
maRk nicht aus historischen Daten ableiten. In solchen Fallen kdnnen Analogieschliisse
aus anderen Sektoren oder Landern genutzt werden, sofern diese vergleichbare
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Umbriiche bereits durchlaufen haben. Ist eine solche Ubertragung nicht méglich, soll-
ten qualitative Methoden zur Anwendung kommen oder ein Verzicht auf die Festle-
gung eines Xgen bietet sich an.

Unabhangig vom Zeitpunkt des Trendbruchs ist eine ex-post-Kontrolle der Prognose essenziell,
um Fehlannahmen zu identifizieren und Modelle fortlaufend anzupassen. Ein praxisnahes Bei-
spiel liefert das Jahresgutachten 2022/23 des Sachverstandigenrats in Deutschland (Sachver-
standigenrates, 2022). Dort wird die Inflationspersistenz im Euroraum untersucht, wobei mit-
hilfe einer Trend-Zyklus-Zerlegung strukturelle Veranderungen im Inflationsprozess identifi-
ziert werden. Die Analyse macht deutlich, dass etablierte Prognosemodelle bei veranderten
Regimen systematisch fehlprognostizieren kdnnen — eine Erkenntnis, die sich auf die Produkti-
vitdtsmessung Ubertragen lasst: Auch hier ist die friihzeitige Erkennung und Berlicksichtigung
struktureller Briiche entscheidend fiir valide Ergebnisse.

Verwendung eines Stiitzintervalls

Die Wahl des Stitzintervalls zur Schatzung der Produktivitatsentwicklung hat zentrale Bedeu-
tung flir die Ableitung der Prognose. Dabei ist ein Zielkonflikt zwischen Stabilitat (langere In-
tervalle glatten Schwankungen) und Aktualitat (kiirzere Intervalle spiegeln aktuelle Trends wi-
der) zu berlicksichtigen. Die Auswahl des Intervalls hangt maRgeblich von der Datenstruktur
ab:

»  Ohne Trendbriiche / nicht-lineare Entwicklungen: Langere Intervalle sind zulassig. Den-
noch sind besonders Anfangs- und Endjahre auf AusreiBer oder Verzerrungen zu pri-
fen, da sie die Trendlinie liberproportional beeinflussen konnen.

>  Mit Trendbriichen oder nicht-linearen Verléufen: Die einfache Fortschreibung tber
lange Zeitrdume ist nicht geeignet. Stattdessen sind spezifische Verfahren zur Identifi-
kation und Bereinigung von Trendbriichen anzuwenden. Bei kontinuierlicher Verande-
rung (z. B. abnehmende Produktivitat) sollten Methoden angepasst oder Gewichtun-
gen modifiziert werden, um Verzerrungen zu vermeiden. Ist dies nicht moglich, darf
keine lineare Fortschreibung erfolgen.

3.2  Prozess der Prognoseableitung

Fir die Ableitung belastbarer 6konomischer Prognosen — insbesondere im Kontext der Festle-
gung des Xgen — sind mehrere Aspekte zentral: Modellgiite, Robustheit, Fehlerbehandlung,
Berlicksichtigung von Strukturbriichen sowie eine systematische Ex-post-Evaluierung.

» Modellgiite und Prognosefihigkeit: Ein Prognosemodell muss historische Entwicklun-
gen prazise abbilden und gleichzeitig tragfahige Aussagen lber die Zukunft
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ermoglichen. Statistische Kennzahlen wie R?, RMSE oder MAPE sowie die Out-of-
Sample-Prognosequalitat sind wesentliche Gilitekriterien. Dabei geben Konfidenzinter-
valle Auskunft Gber die Prognoseprazision; enge Intervalle signalisieren hohe Sicher-
heit. Neben quantitativen Kriterien ist auch die 6konomisch-theoretische Fundierung —
etwa durch das Shepard’s Lemma — entscheidend.

> Robustheit und Fehleranalyse: Robuste Modelle liefern stabile Ergebnisse auch bei ge-
ringfliigigen methodischen Anderungen. Robustheitsanalysen und Sensitivitatstests
sind daher essenziell. Zudem sind systematische Prognosefehler unvermeidlich und
missen analysiert werden, um strukturelle Schwachen zu erkennen und Modelle fort-
zuentwickeln.

»  Umgang mit Strukturbriichen: Okonomische Modelle sollten Trendbriiche und Struk-
turveranderungen explizit erfassen kénnen, etwa durch die Einbindung von Kontrollva-
riablen (z. B. Dummy-Variablen flr externe Schocks). Dies erhdht die Realitatsnahe der
Prognosen und schiitzt vor systematischen Fehleinschatzungen.

Da Prognosen stets mit Unsicherheit behaftet sind, ist ihre Ex-post-Validierung unverzichtbar.
Ziel ist die Identifikation systematischer Fehler wie Verzerrungen oder ineffizienter Schatzver-
fahren. Dabei wird zwischen interner Validitit (z. B. Backtesting) und externer Validitat (Uber-
tragbarkeit auf andere Kontexte) unterschieden. Internationale Organisationen wie die OECD
(2016), der Internationale Wahrungsfonds (2025), die Europaische Zentralbank (2016) und die
Bank of England (2024) betrachten Ex-post-Evaluationen als essenziellen Bestandteil eines ler-
nenden Prognosesystems. Diese Prifungen sollen nicht nur die Qualitat vergangener Progno-
sen bewerten, sondern dienen auch der kontinuierlichen methodischen Verbesserung. So
hebt etwa die OECD in ihrem Reference Guide on Ex-post Evaluation of Competition Agencies’
Enforcement Decisions hervor, dass institutionelles Lernen nur durch systematische Riick-
schau moglich ist. Die EZB empfiehlt in ihrem Leitfaden zu makro6konomischen Projektionen
den Einsatz multipler Modellanséatze, die laufende Integration neuer Datenlagen sowie die
Transparenz in der Prognosekommunikation, etwa durch Konfidenzbander statt blofRer Punkt-
prognosen. Die Bank of England betreibt eine institutionalisierte Prognosebewertung, u. a.
durch den ,,Bernanke Review”, der methodische Schwéachen offenlegt und Verbesserungsvor-
schlage unterbreitet. Auch die wirtschaftswissenschaftliche Forschung — etwa durch Arm-
strong et al. (2018) — betont die Relevanz einer systematischen Fehleranalyse, die Kombina-
tion verschiedener Methoden sowie die Beobachtung der Out-of-Sample-Performance. Diese
Standards sind heute international breit anerkannt und Teil professioneller Prognosepraxis.
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3.3 Anforderungen an Prognosen

Auf Basis der Ermittlung der vergangenen Produktivitdt werden entsprechende Vorgaben fiir
die Zukunft abgeleitet. An diese Prognosen sind Qualitdtsanforderungen zu stellen, welche
von der BNetzA eingehalten werden missen. Die eingesetzten Methoden sind hinsichtlich der
Modellgiite, der Robustheit der Ergebnisse, den Umgang mit Prognosefehlern und Trendbrii-
chen zu analysieren und die Ergebnisse sind transparent zu dokumentieren. Dieses Vorgehen
entspricht einer «Best-Practice» flir Prognosen, wie sie von internationalen Organisationen
und Institutionen gefordert werden. In Anlehnung an diese Guidelines ist die BNetzA gehalten,
vor der Durchfiihrung einer neuen Produktivitatsfestlegung folgende Schritte durchzufiihren
und transparent auszuweisen:

» Ex-post-Analyse der vergangenen Prognose
»  Analyse des Stiitzintervalls auf mogliche Trendbriiche
» Analyse des Stltzintervalls auf nicht-Linearitaten in der Produktivitatsentwicklung

Je nach Ergebnissen der vorgegangenen Analysen sind Anpassungen an den Berechnungsme-
thoden, der Dauer des Stitzintervalls, der Gewichtungen der Jahre im Stltzintervall oder der
Art der Uberfiihrung der Ergebnisse in konkrete Vorgaben vorzunehmen.

Sind diese wissenschaftlichen Standards nicht erfillt, ist ein Xgen schon aus formal wissen-
schaftlichen Griinden nicht belastbar ermittelbar (siehe Kapitel 1.5).

34 Fehlprognosen der BNetzA

Soweit die Bundesnetzagentur ausfuhrt (vgl. Rn. 181), dass bislang keine Verzerrung ihrer zur
Bestimmung des Xgen durchgefiihrten Methoden hatte festgestellt werden kénnen, da es sich
nur um Prognosefehler einer Regulierungsperiode handele, ist festzustellen: In Hinblick auf die
Festlegung der dritten Regulierungsperiode Xgen Strom ist es sowohl flir Malmquist wie auch
fur Térnqvist zu einer enormen Uberschitzung des Xgen im Vergleich zu den sich spéater reali-
sierten Werten gekommen. Beim Tornqvist liegen jahresscharfe Daten vor, die Einheit der Re-
gulierungsperiode fiir die Bestimmung von Prognosefehlern ist flir den Térnqvist also nicht re-
levant. Eine Verzerrung in Bezug auf den Térngvist kann also durchaus nachgewiesen werden
und liegt auch vor. In Bezug auf den Malmquist lasst sich sagen, dass das alleinige Ausmal} des
Prognosefehlers Anlass zu fundamentalen Zweifeln hinsichtlich der Reprasentativitat der ers-
ten beiden Regulierungsperioden gibt. Ein einzelner Prognosefehler kann durchaus aussage-
kraftig sein, wenn die Abweichung so enorm ist, wie sie sich beim Malmquist dargestellt hat.
Dies gilt umso mehr, wenn es theoretisch fundierte Erwartungen gibt, dass die
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Reprasentativitat des Berechnungszeitraums nicht gegeben ist (vgl. Stellungnahme Xgen
Strom des BDEW vom 18. September 2024, S. 33f).

4 Mangelnde Eignung der sTOTEX bei Anwendung eines nominale Kosten-Malmquist-
Index

Die folgenden Ausfiihrungen erfolgen unter der Pramisse, dass, wie im Festlegungsentwurf vor-
gesehen, - aber entgegen der Branchenposition - ein nominaler Kosten-Malmquist-Index mit
unangepassten Aufwandsparametern (also die regularen/nominalen sTOTEX im Kontrast zu den
in Abschnitt 1.8 herangezogenen zinsbereinigten sTOTEX) berechnet wird. Dies setzt insbeson-
dere voraus, dass auf eine Anpassung der Zinssatze im Malmquist-Index und somit ein Heran-
ziehen der zinsangepassten TOTEX und sTOTEX verzichtet wird. Die Aufwandsparameter TOTEX
bzw. sTOTEX sind im Folgenden als zinsunangepasste Parameter zu verstehen und werden auf
folgender Grundlage berechnet:

» TOTEX: Kostendaten aus der Kostenpriifung, also der Summe aus OPEX und CAPEX aus
dem Ausgangsniveau ohne KAnEu.

» sTOTEX: Abweichend von den TOTEX werden die sSTOTEX wie folgt bestimmt: Anstelle
der kalkulatorischen CAPEX (Abschreibungen, Eigen- sowie Fremdkapitalzinsen, kalku-
latorischen Gewerbesteuer) werden sog. standardisierte CAPEX (sCAPEX) angesetzt.
Flir das abschreibbare Sachanlagevermégen werden Annuitdten mit pauschaler Nut-
zungsdauer und pauschalem Zinssatz angesetzt. Darlber hinaus werden als Werte fir
das Anlagevermdégen Tagesneuwerte angesetzt.

Beim Effizienzvergleich ist das statische Verhaltnis von Outputparametern zu Aufwandspara-
metern als Vergleich zwischen Netzbetreibern von Interesse. Bei der Zielsetzung einer Effi-
zienzbestimmung ist es nachvollziehbar, aus diesem statischen Verhaltnis diejenigen Unter-
schiede zwischen Netzbetreibern zu eliminieren, die nur auf eine unterschiedliche Altersstruk-
tur der Anlagen zuriickgehen. Dies leistet der Aufwandsparameter sTOTEX.

Beim Xgen ist das branchenweite Verhiltnis der Anderungen von Outputparametern zu Ande-
rungen von Aufwandsparametern (iber die Zeit von Interesse, um einen Frontier Shift zur Be-
stimmung der netzwirtschaftlichen Inputpreis- und Produktivitatsentwicklung zu berechnen.
Wenn bei einer reinen Anwendung von VPl und Xgen auf die Betriebskosten (félschlicher-
weise) eine nominale TOTEX-basierte Berechnung durchgefiihrt wird, muss zumindest der ver-
wendete Aufwandsparameter sich bei einer Anderung der regulierten Zinssatze (d.h. der netz-
wirtschaftlichen Inputpreise des Kapitals) in gleichem MaRe dndern wie es die tatsachlichen,
regulierten Netzkosten (also die TOTEX) tun. Die sTOTEX tun dies gerade nicht. Sie reagieren
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als Annuitat deutlich starker auf Zinsanderungen als die TOTEX, weshalb sie den verzerrenden
Einfluss der historischen Eigenkapitalverzinsung nochmals verstarken. Deshalb ist auf das Her-
anziehen der sTOTEX bei der Berechnung eines nominalen TOTEX-Xgen zu verzichten.

5 Abweichende Regelungen Gas

Vor dem Hintergrund der fortschreitenden Transformation der Gasnetze ist nicht gewahrleis-
tet, dass ein Effizienzvergleich im Gasbereich auch kiinftig den Anforderungen an sachge-
rechte und vergleichbare Ergebnisse genligt. Bereits heute zeigen sich deutliche Zweifel, ob
eine methodisch tragfahige Prifung der Vergleichbarkeit und Effizienzbewertung iberhaupt
moglich ist.

Der Transformationsprozess, dem sich Gasnetzbetreiber gegenilibersehen, stellt einen derarti-
gen Systembruch dar, dass die lineare Fortschreibung der vergangenen durchschnittlichen
Entwicklung nicht sachgerecht ist. ,,Erfahrungswerte” fiir diesen Systembruch fehlen auch im
internationalen Vergleich und machen eine anniaherungsweise Ubertragbarkeit serids nicht
moglich. Vor diesem Hintergrund sieht der BDEW die Anwendbarkeit eines Xgen fiir Gasnetz-
betreiber im Zuge des aktuellen Transformationsprozesses sehr kritisch.

Der BDEW stimmt den auf dem Expertenaustausch zur Methodenfestlegung des Effizienzver-
gleiches getatigten Aussagen der BNetzA zu, dass eine Ermittlung und Bericksichtigung eines
Xgen fir Gas bedingt ist durch die Durchfiihrbarkeit eines Effizienzvergleiches im Gas. In den
Rn. 109 und Rn. 274 des Festlegungsentwurfs zur Methodenfestlegung Effizienzvergleich Gas
wird den Netzbetreibern, die sich im ,, Abwicklungsbetrieb” befinden, einen Sonderrolle im Ef-
fizienzvergleich eingerdumt und die Anwendung desselben fiir die Zukunft in Frage gestellt.
Die Einschatzung, die fiir die Durchfihrbarkeit des Effizienzvergleichs gilt, muss in gleichem
Malle fir die Anwendung des Xgen gelten. Fiir ndhere Ausfliihrungen verweist der BDEW auf
die Stellungnahme zum Entwurf der Methodenfestlegung Effizienzvergleich.

6 WIK-Gutachten

6.1  Anmerkungen zu Simulation der Erlésobergrenze fiir den TOTEX-Xgen (Kapitel 5.1)

In Kapitel 5.1 wird die Erl6sobergrenze fiir drei verschiedene Erlésregime simuliert. Fiir den
Wert des Xgen selbst wird in allen Fallen der festgelegte Wert aus der dritten Regulierungspe-
riode von 0,9% herangezogen. Basierend auf den Daten des Kapitalkostenabgleichs der Ver-
teilnetzbetreiber im Strombereich der Jahre 2019 bis 2023 sowie den Effizienzvergleichsdaten
werde die tatsdchliche Entwicklung der Erl6sobergrenze abgeschatzt. Hierzu wurden die Da-
ten von 91 Netzbetreibern herangezogen.
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Der Vergleich der Erléswirkungen der Simulation findet statt zwischen drei Regulierungsregi-
men.

» Fall 1: TOTEX-Xgen i.H.v. 0,9% angewandt auf TOTEX ohne Kapitalkostenabgleich (Re-
gime wie in RP1 und RP2)

» Fall 2: TOTEX-Xgen i.H.v. 0,9% angewandt auf OPEX mit Kapitalkostenabgleich (Regime
wie intendiert von der Bundesnetzagentur fiir RP5)

» Fall 3: TOTEX-Xgen i.H.v. 0,9% angewandt auf TOTEX mit Kapitalkostenabgleich (Re-
gime wie in RP3 und RP4)

Das Ergebnis des Vergleichs ist, dass die Differenz der Erlése zwischen Fall 2 und Fall 3 iber
die gesamte Regulierungsperiode ca. 300 Mio. Euro betragt (die Zahl muss durch Ablesen der
Graphik 5-2 entnommen werden und ist nicht im Gutachten angegeben). Das zweite Ergebnis
des Vergleichs ist, dass die Differenz zwischen Fall 3 und Fall 1 sehr viel groRer (aus Graphik 5-
1 durch Ablesen abgeschatzt: ca. 4 Mrd. Euro) ist als die Differenz zwischen Fall 2 und Fall 3.

Feststellung 1: Die Relevanz der Vergleiche fiir die Bestimmung der vorzuziehenden Berech-
nungsmethode fiir den Xgen erschliel$t sich nicht: In jeder der Simulationen wird der gleiche
Xgen-Wert unterstellt. Eine Aussage liber unterschiedliche Berechnungsmethoden des Xgen,
sowie deren Vor- und Nachteile ist durch die Simulation also ausgeschlossen. Es ist deshalb in
hochstem MaRe unklar, welchen Erkenntnisgewinn die Vergleiche fiir die Fragestellung der
zuklnftigen Berechnungsmethode des Xgen beitragen sollen. Insbesondere kann auch keine
Aussage Uber den Einfluss der historisch sinkenden Eigenkapitalzinsen auf den TOTEX-Xgen
durch die Simulationen getroffen werden.

Keiner dieser Vergleiche ist deshalb geeignet etwas liber die Verzerrung des TOTEX-Xgen in
Hinblick auf den hierfiir relevanten MaRstab, die Anderung der effizienten Betriebskosten (vgl.
Abschnitt 1.1), auszusagen oder Uiber sonstige Vor- oder Nachteile des TOTEX-Xgen oder ande-
rer zur Auswahl stehender Berechnungsmethoden.

Die aus der Simulation hervorgehenden Ergebnisse selbst sind nicht Gberraschend. Im Zeit-
raum zwischen 2019 und 2023 wurden zur Anpassung mit VPI — Xgen die VPI-Anderungen zwi-
schen den Jahren 2016 und 2021 herangezogen (aufgrund des sog. Zweijahresverzugs) und ein
Xgen-Wert von 0,9% im Strom. Die VPI-Anderung zwischen 2016 und 2021 betrug 8,5% (ein
gutes Drittel davon gehen auf die Anderung von 2020 auf 2021 zuriick). Der Abschlag des Xgen
betrug im letzten Jahr kumuliert ca. 4,5%. Fiir das Jahr 2023 wurde die Erldsobergrenze mit
VPI — Xgen also um nur ca. 4% angepasst aufgrund der geringen VPI-Anderung im relevanten
Zeitraum. Es ist nicht Uberraschend, dass in Zeiten einer sehr geringen allgemeinen Inflation
der Wegfall der VPI — Xgen Anpassung auf CAPEX mit ,,nur” 300 Mio Euro geschatzt wird. Es ist
offenkundig, dass die gleiche Simulation angewandt auf die vierte Regulierungsperiode mit
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ihren hohen Inflationsraten fundamental andere Ergebnisse zu Tage gebracht hatte. Dies er-
kennt man auch daran, dass fiir das einzige Jahr fir das in der Erlésanpassung ein substanziel-
ler VPI-Anstieg vorliegt (das letzte Jahr der Regulierungsperiode; hier wird die VPI-Anderung
2020/2021 von 3,1% bericksichtigt), die Erlosdifferenz auf 120 Mio. Euro fur dieses eine Jahr,
also 40% der Gesamterldsdifferenz von ca. 300 Mio Euro allein ansteigt. Die Nichtbeachtung
dieses Umstandes und die damit implizit getatigte Aussage dieses Ergebnis sei reprasentativ
fir andere Regulierungsperioden ist also — tGiber die mangelnde grundsatzliche Relevanz der
Simulation hinaus — stark irreflihrend. So sei darauf hingewiesen, dass fiir die vierte Regulie-
rungsperiode die VPI-Anderung der ersten drei Jahre (2021 bis 2024) allein bereits 15,7% be-
trug.

Auch die sehr hohe Differenz zwischen Fall 3 und Fall 1 ist wenig tGberraschend. In einer Zeit
sehr stark anwachsender Investitionen ist es offenkundig, dass die Einflihrung eines Kapi-
talkostenabgleichs (Fall 3) in der Periode der hohen Investitionstatigkeit zu deutlich héheren
Erlésen flhrt als ein Budgetprinzip fir CAPEX (Fall 1). Dies ist vollkommen unabhangig von je-
der Fragestellung zur korrekten Berechnung des Xgen. Zudem wird hier nicht bericksichtigt,
dass am Ende der regulatorischen Nutzungsdauer die Investitionen durch den Kapitalkosten-
abgleich auch schneller ihre Erloswirksamkeit verlieren als unter einem Budgetprinzip. Es be-
steht also kein Nettovorteil durch den Kapitalkostenabgleich, sondern nur eine zeitnahe Erlos-
wirksamkeit im Vergleich zum Budgetansatz der ersten beiden Perioden. Die Nichtberlcksich-
tigung dieses Umstandes ist also — zusatzlich zu der mangelnden grundsatzlichen Relevanz der
Simulation —stark irrefiihrend.

Feststellung 2: Die Darstellung der Ergebnisse als allgemeinglltig oder fiir andere Regulie-
rungsperioden reprasentativ ist (iber die mangelnde grundsatzliche Relevanz der Simulation
hinaus auch stark irrefiihrend.

Dariber hinaus ist anzumerken, dass es vollig unklar ist, inwiefern die in der Simulation ver-
wendeten 91 Netzbetreiber reprasentativ fir die Branche sind. Zudem sind die Simulationen
aufgrund mangelnder Datentransparenz nicht replizierbar und die Ergebnisse werden nicht
numerisch genannt, sondern miissen aus Graphiken abgelesen werden. Zudem sei darauf hin-
gewiesen und ausdriicklich kritisiert, dass in der Darstellung der Abbildung 5-1 durch Ab-
schneiden der y-Achse ein optisch verzerrender Effekt auf die tatsachliche GréRe der Unter-
schiede zwischen den Féllen erzeugt wird.

6.2  Anmerkungen zu Korrelationsanalysen (Kapitel 5.4) in WIK-Gutachten

Im Kontext der Beurteilung des OPEX-Inflators sowie des Vorschlages von E.ON haben die Gut-
achter der BNetzA Korrelationsanalysen durchgefihrt (WIK, S. 52ff). Dabei haben sie ausge-
wahlte Indizes aus dem Torngvist-Tool sowie den VPI verwendet und untersucht, wie gut
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diese die tatsachlichen OPEX-Einstandspreisentwicklung der Netzbetreiber abbilden kénnen.
Die Beurteilung erfolgt auf Basis von Korrelationskoeffizienten nach Pearson und Spearman.

Soweit die Korrelationsanalysen auch herangezogen werden, um einen angeblichen Vorteil
des TOTEX-Xgen gegenliber dem OPEX-Xgen zu begriinden (Rd. 312 Festlegungsentwurf
Xgen), sind die Pramissen dieser Argumentation vollstandig unklar. Sofern auf die Inflationie-
rung durch den aktualisierten VPl im Anwendungszeitraum abgestellt wird, so ergibt sich kein
Unterschied zwischen OPEX-Xgen und TOTEX-Xgen, da in beiden Fallen die OPEX mit dem ak-
tualisierten VPI inflationiert wird. Sofern auf eine ,Passgenauigkeit” oder Ahnliches zwischen
VPI und OPEX bzw. TOTEX abgestellt wird, misste jede argumentative Referenz auf die Korre-
lationsanalyse zwischen VPl und OPEX einen Vergleich zu einer entsprechenden Korrelations-
analyse zwischen VPI und TOTEX beinhalten. Solch eine Korrelationsanalyse zwischen VPl und
TOTEX wurde jedoch nicht durchgefiihrt.

Fir die Korrelationsanalysen wurden die OPEX der Netzbetreiber aus den Tornqgvist-Tools her-
angezogen. Das WIK bildet die OPEX-Entwicklung durch die Posten Personal (D1), bezogene
Leistungen (D2), Sonstige betriebliche Aufwendungen (D3, bereinigt um D3.1 Konzessionsab-
gaben und D3.2 Netzkauf) und Zinsen (D6) ab. Die Position Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe (C1)
werden hingegen nicht berlcksichtigt. Zur Bildung des Gesamtindex wurden die Positionen
mit ihren Anteilen an der Summe der Positionen gewichtet (s. WIK-Gutachten S. 54). Fiir eine
valide Analyse missten die untersuchten Kostenpositionen dem Grundsatz nach deckungs-
gleich sein mit denjenigen OPEX-Kostenpositionen auf die VPI und Xgen in Zukunft angewandt
werden sollen. Dies ist vorliegend jedoch nicht der Fall und die Analyse ist allein aus diesem
Grund nicht valide:

» Die Position Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe ist nicht Teil der Analyse. Ein substanzieller
Teil der OPEX aus dem Tornqvist-Tool und der zukinftig anzupassenden OPEX fallt je-
doch unter diese Position.

» Die Position Zinsen ist in der Analyse enthalten. Die zukiinftige Anwendung von VPI
und Xgen erstreckt sich jedoch nicht auf die Kosten, die in dieser Position enthalten
sind (insbesondere Fremdkapitalzinsen). Diese Kosten werden in Zukunft tGber den
WACC abgegolten.

Betrachtet wurden zudem zwei Zeitperioden. Zum einen eine kurze Periode mit dem Zeitinter-
vall zwischen 2017 bis 2021 und zum anderen ein langes Zeitintervall mit den Jahren 2006 bis
2022. Die Entwicklung der OPEX werden dabei durch drei Faktoren bestimmt. Zudem spielen
bei Unternehmensdaten aus den HGB-Abschllissen auch immer gewisse Periodeneffekte eine
Rolle.
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1. Preisentwicklung
2. Outputmengenentwicklung
3. Produktivitatsveranderungen (Frontier Shift und Catch-Up)

Da die VergleichsgroRen der verschiedenen Indizes und der VPI reine Preisindizes sind, muss
eine entsprechende Korrektur um die Mengen- und Produktivitatsentwicklung vorgenommen
werden. Dadurch erhalt man die effektive Preisentwicklung der OPEX. Beide notwendigen Kor-
rekturen, um den ,,OPEX-Preisindex” zu erhalten, hat WIK entweder nicht (Produktivitatsent-
wicklung) vorgenommen oder nicht reprasentativ (es handelt sich per Annahme gerade um
die besonderen Netzbetreiber ohne Outputmengenanderung) und in einer viel zu kleinen
Stichprobe (Outputmengenentwicklung) vorgenommen.

Bei der Korrektur der Outputmengenentwicklung wurde auf eine nicht reprasentative und viel
zu kleine Stichprobe von lediglich 10 Netzbetreiber zuriickgegriffen. Als Auswahlkriterium fir
die zehn Netzbetreiber wurde ein Mal3 fur Veranderung der Versorgungsaufgabe, gemessen
an den verschiedenen Outputparametern, herangezogen. Laut Erklarung zum Vorgehen auf
der Seite der Bundesnetzagentur (veroffentlicht am 25. Juli 2025) ,,wurde fiir jeden Netzbe-
treiber die durchschnittliche prozentuale Veranderung derjenigen Parameter berechnet, wel-
che nicht in beiden Basisjahren Null sind“. Es wurden dann diejenigen Netzbetreiber mit der
geringsten durchschnittlichen Anderung, basierend auf den Parametern des Effizienzver-
gleichs der 3. bzw. 4. Regulierungsperiode ausgewahlt. Es wurden dabei die fliinf Netzbetreiber
mit der geringsten durchschnittlichen Anderung ausgewahlt und die fiinf mit der geringsten
durchschnittlichen Anderung unter denjenigen Netzbetreibern mit einer bestimmten Mindest-
grofle der TOTEX.

Diese Durchschnittsbildung ist nicht geeignet, verlasslich Netzbetreiber zu identifizieren, die
insgesamt eine geringe Anderung der Versorgungsaufgabe hatten: Die Verdopplung eines Out-
putparameters mit sehr geringem Ausgangsniveau wird dann als 100% Erhéhung in diesem
Bereich gewertet, auch wenn die absolute Anderung der Versorgungsaufgabe hierdurch sehr
gering ist. Insbesondere wenn nur eine geringe Anzahl an Netzbetreibern aus einer grof3en Ge-
samtanzahl bestimmt wird, ist es sehr wahrscheinlich, dass dieses Problem sich in der tatsach-
lichen Auswahl der Netzbetreiber niederschlagt. Schon aus diesen Griinden sind die Analysen
nicht geeignet, einen Vergleich der Entwicklung zwischen einzelnen Preisindizes respektive
dem VPI und der ,,OPEX -Preisentwicklung” durchzufihren.

Die Datensatze sind durch die nachtragliche Veroffentlichung zur Auswahl der zehn Netzbe-
treiber durch die Bundesnetzagentur identifizierbar. Die darauf aufsetzenden Berechnungen
des WIK, sowie die Berechnungen in Hinblick auf die Auswahl der zehn Netzbetreiber, sind je-
doch nicht veroffentlicht. Neben generellen Bedenken in Hinblick auf die Replikation der
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Ergebnisse ist dies deshalb besonders problematisch, weil das Vorgehen des WIK im Gutach-
ten selbst an vielen Stellen nicht eindeutig beschrieben wird. Die Vorgehensweise und Ergeb-
nisse kdnnen deshalb nicht umfassend nachvollzogen und liberpriift werden.

In Bezug auf den E.ON-Vorschlag zielt die Analyse zudem grundsatzlich ins Leere. So liegt dem
Vorschlag nicht die Annahme zugrunde, dass der VPI die vergangenen OPEX exakt abbilden
soll. Vielmehr geht es bei diesem Vorschlag darum, dass der Xgen auf 0 gesetzt wird. Hinter-
grund sind Unsicherheiten in der Berechnung und die Moglichkeit, dass mit der Annahme ei-
nes Xgen = 0 eine bessere Bestimmung des Wertes erfolgen kann als auf der Grundlage histo-
rischer Daten.

6.3  Abweichungen zu Sichtweisen vergangener WIK-Gutachten
Nicht begutachteter Zweijahresverzug

Laut Leistungsbeschreibung zum Gutachten zum Produktivitatsfaktor sollte ,,die Rolle des t-2
Verzugs bei der Anwendung des Xgens in der Erlésobergrenze” diskutiert und bewertet wer-
den. Die Frage des Zweijahresverzuges wird im jetzt veroffentlichten WIK-Gutachten vom 24.
Juni 2025 jedoch entgegen dem Gutachtenauftrag nicht thematisiert.

Die Frage, inwiefern der zweijahrige Zeitverzug bei der Anpassung der Erl6sobergrenze zwi-
schen Basisjahr und erstem Jahr der Regulierungsperiode gerechtfertigt ist, bleibt also seitens
der Bundesnetzagentur gutachterlich unbeantwortet. Dies ist (berraschend, da das WIK in ei-
nem Diskussionspapier aus dem Dezember 2024 eindeutig anerkennt, dass der Zweijahresver-
zug bei nominal steigenden bzw. sinkenden Kostenverliufen zu einer Unter- bzw. Uberde-

ckung der Erlésobergrenze flihrt und konkrete Losungsansatze zu dessen Bereinigung vor-
schlagt. So kdnne dem zweijahrigen Zeitverzug durch die Verwendung eines aktuelleren VPI-
Wertes und einer entsprechenden Anpassung der Kosten des Basisjahres auf das Startjahr der
Regulierungsperiode begegnet werden. Dies lieRe sich unabhangig von der konkreten Ausge-
staltung des Xgen (TOTEX-Xgen bzw. OPEX-Xgen) umsetzen (WIK, 2024, S. 12f.). Es wird auch
in einer FuBnote darauf hingewiesen, dass in Osterreich ein dhnlicher Ansatz verfolgt werde.

Widerspriichliche Begutachtung fiir deutsches und osterreichisches Regulierungssystem
durch das WIK

Im deutschen Regulierungssystem wirkt der Xgen im Rahmen der Anreizregulierung aus-
schliefRlich auf die dem Budgetprinzip unterliegenden OPEX. Die CAPEX hingegen sind seit Ein-
fihrung des Kapitalkostenabgleichs in der dritten Regulierungsperiode aus dem Budgetprinzip
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herausgelost und werden innerhalb der Regulierungsperiode durch den Kapitalkostenabgleich
angepasst. VPl und Xgen sollen zukiinftig nicht mehr auf die CAPEX angewandt werden.

Obwohl der Xgen seine Wirkung demnach lediglich auf die OPEX entfaltet, kommt das WIK-
Gutachten (2025) fur die Bundesnetzagentur zu dem Schluss, dass ein TOTEX-Xgen die vor-
zugswirdigste Ausgestaltungsvariante fiir das deutsche Regulierungssystem darstelle. Das
zentrale Argument fiir die Uberlegenheit eines TOTEX-Xgen, insbesondere gegeniiber eines
OPEX-Xgen, besteht aus Sicht des Gutachters in dessen Fahigkeit, potenziell ineffiziente Sub-
stitutionseffekte zwischen OPEX und CAPEX bericksichtigen zu kénnen. Ein OPEX-Xgen kénne
hingegen durch solche Substitutionseffekte beeinflusst werden. Dabei bleibt jedoch unklar, ob
damit primar eine ineffiziente Kostenverlagerung von OPEX nach CAPEX oder von CAPEX nach
OPEX gemeint ist.

Das WIK war in der Jahren 2022 und 2023 auch fir die Osterreichische Regulierungsbehérde E-
Control als Gutachter zum generellen Produktivitatsfortschritt tatig. Auch im 6sterreichischen
Regulierungssystem unterliegen die OPEX einem Budgetprinzip, wahrend die CAPEX einem Ka-
pitalkostenabgleich unterliegen. So entfaltet der Xgen auch in Osterreich seine Wirkung aus-
schlieBlich auf OPEX.

Sowohl im WIK-Gutachten zum Generellen Produktivitatsfortschritt sterreichischer Strom-
Verteilernetzbetreiber der 5. Regulierungsperiode (2023) als auch im WIK-Gutachten zur Er-
mittlung des generellen Faktorproduktivitdtsfortschritts fiir Gasverteilernetzbetreiber in Os-
terreich im Zuge der vierten Regulierungsperiode (2022) wird von den Gutachtern ausdriick-
lich betont, dass der Xgen aufgrund des vorherrschenden Regulierungssystems allein auf
OPEX abstellen sollte. So konstatieren beide Gutachten, dass der Xgen ,,eine Prognose Uber
die aufgrund technischen Fortschritts zu erwartende Anderung der partiellen (OPEX-basierten)
Faktorproduktivitat und nicht der totalen Faktorproduktivitat [darstellt]. Dies bedingt unmit-
telbar, dass der Xgen auf Basis der OPEX und nicht auf Basis der Gesamtkosten (TOTEX) be-
stimmt werden sollte” (WIK 2023, S. 3; WIK 2022, S.7; Hervorhebung durch BDEW). Ein
TOTEX-Xgen wird in beiden WIK-Gutachten als Alternative nicht einmal in Erwagung gezogen.

Zwar werden auch in den 6sterreichischen Gutachten mogliche ineffiziente Substitutionsef-
fekte zwischen OPEX und CAPEX angesprochen, ihnen wird jedoch anders als im deutschen
Gutachten keine wesentliche Bedeutung beigemessen. Vielmehr wird im WIK-Gutachten
(2022) sogar explizit angemerkt, dass das Risiko, Netzbetreiber konnten zukiinftige Zielvorga-
ben vermindern, indem sie CAPEX durch OPEX substituieren als gering einzuschatzen sei, da es
eines abgestimmten Verhaltens aller Netzbetreiber bedlirfe, um liber eine entsprechende
Substitution den Wert fir den generellen X-Faktor zu beeinflussen (S.7).
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Die unterschiedliche Argumentation zwischen dem WIK-Gutachten im deutschen Regulie-
rungskontext (2025) und den beiden 6sterreichischen Gutachten des WIK (2023; 2022) ist in-
haltlich inkonsistent und insofern irritierend. Wahrend in Osterreich das Risiko systematischer
Anreizverzerrungen ausdriicklich als gering eingestuft wird, stiitzt sich das deutsche Gutach-
ten des WIK maRgeblich auf eben dieses Risiko, um einen TOTEX-basierten Xgen zu rechtferti-
gen.

Diese Argumentation erscheint umso fragwiirdiger, als es in Osterreich deutlich weniger Netz-
betreiber gibt als in Deutschland. Ein koordiniertes Verhalten zur gezielten Beeinflussung des
Xgen ware damit im deutschen Kontext noch wesentlich unwahrscheinlicher und das Risiko
systematischer Verzerrungen folglich noch weitaus geringer.

Vor diesem Hintergrund ist es bemerkenswert, dass im Scoring-Ansatz zur Bewertung der
Xgen-Varianten im deutschen WIK-Gutachten ausgerechnet die Fahigkeit zur Berilicksichtigung
von Substitutionseffekten mit der Hoéchstbewertung von 3 Punkten versehen wurde und damit
malgeblichen Einfluss auf die Gesamtbewertung erhalten hat. Diese starke Gewichtung er-
scheint nur schwer nachvollzierbar, wenn man bedenkt, dass die Eintrittswahrscheinlichkeit
solcher Substitutionseffekte vom WIK selbst im dsterreichischen Kontext als gering einge-
schatzt wurde.

Insgesamt erscheint es vor diesem Hintergrund fraglich, ob eine ergebnisoffene fachliche Pri-
fung der unterschiedlichen Berechnungsmaoglichkeiten des Xgen — insbesondere des TOTEX-
Xgen und des OPEX-Xgen — im WIK-Gutachten fiir die Bundesnetzagentur stattgefunden hat.

7 Zweijahresverzug

Die Beibehaltung des t-2 Verzugs ist aus regulierungsékonomischer Sicht nicht zu rechtferti-
gen. Der Zweijahresverzug bedeutet, dass Kosten und Erl6se immer um zwei Jahre auseinan-
derfallen, was zu einer systematischen Unterdeckung der Kosten beim Netzbetreiber fihrt, da
die nominellen Kosten des Netzbetriebs im Regelfall steigen. In anderen Regulierungssyste-
men, wie beispielsweise in Osterreich, gibt es diese doch sehr deutliche Schieflage nicht. Der
BDEW verweist fiir Details hierzu auf seine Stellungnahme zum Festlegungsentwurf RAMEN
vom 30. Juli 2025 (Seite 27-39).
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