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Abstract — Inhalt

The future of Germanys €electricity regulation is still an open question. This paper deals with d-
ternative liberalization models in a comparative manner. Four models are analyzed: (i) The single
buyer model, of which elements can be found in the EU Directive concerning common rules for the
internal market, and in several US-States, (ii) the wheeling model defined by the EU Directive,
and is prescribed for the wholesale trade in the US through the Energy Policy Act of 1992, (iii) the
pool modd ala England and Wales, and (iv) the common carrier model which is implemented in
the Scandinavian Countries Norway, Sweden and Finland, and in California.

Ein Jahr nach Inkrafttreten der deutschen Energierechtsnovelle sind die Konturen der zukinftigen
Strommarktregulierung noch zu weiten Tellen ungeklart. Vor diesem aktuellen wirtschaftspoliti-
schem Hintergrund wird in diesem Papier die Frage nach einer sachgerechten Ausrichtung der Re-
gulierungspolitik fur die Stromwirtschaft diskutiert. Aufgabe dieses Papiers ist die komparative
Betrachtung alternativer Modelle einer partiell deregulierten Stromwirtschaft. Diskutiert werden
vier Modelle: (i) Das,, Alleinabnehmermodel I*, das sich in der europaischen Stromrichtlinie, aber
auch in zahlreichen U.S.-Bundesstaaten wiederfindet, (ii) das,,Modell der spezifischen Durchlei-
tungsrechte”, wie esin der europaischen Stromrichtlinie definiert wird sowie auf der Bundesebene
der Vereinigten Staaten eingerichtet wurde, (iii) das ,,Poolmodell”, wie es in England und Wales
implementiert wurde, und (iv) das ,,Common-Carrier-Modell“, Richtschnur der norwegischen,
schwedischen und finnischen sowie der kalifornischen Reformen.
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|. Einleitung

Ein Jahr nach Inkrafttreten der deutschen Energierechtsnovelle sind die Konturen
der zukinftigen Strommarktregulierung noch zu weiten Teilen ungeklart. Zwar hat
der Gesetzgeber mit der Verabschiedung des neuen Energiewirtschaftsgesetzes
grundsétzlich die Entscheidung fur das Modell des verhandelten Netzzugangs ge-
troffen, wie es in der in européischen Stromrichtlinie von 1997 als eine Alternative
unter mehreren definiert wurde. Jedoch sind bisher weder die Bedingungen geklart,
unter denen die Transportunternehmen Durchleitungen unter Hinwelis auf den B-
genbedarf verweigern kdnnen, noch ist erkennbar, wie sich die Gerichte hinsicht-
lich der Auswirkungen zahlreicher Ausnahmebestimmungen verhalten werden.
Stichworte sind hierbei die Braunkohlenklausel, die Reziprozitatsklausel sowie die
Bestimmungen zum Schutz des Einsatzes regenerativer Energien und der Kraft-
Warme-Koppelung.

Zustzlich gewinnen in der politischen Diskussionen AuRerungen wieder zuneh-
mend an Raum, die dem Wettbewerb in der Stromwirtschaft einen nur geringen
Stellenwert einrdumen wollen und von der neuen Regulierungskommissionen An-
derungen an der Novelle fordern. Zu nennen sind hierbel etwa die jingsten Forde-
rungen des Verbands kommunaler Unternehmen nach einem wirksamen Schutz der
kommunalen Unternehmen, um deren Eigenerzeugung zu sichern, um den vom
VKU genannten, ansonsten zu beftrchtenden, Arbeitsplatzabbau um 40 000 Stellen
zu verhindern (Zeitung fur kommunale Wirtschaft 05/99).

Es sai in diesem Zusammenhang auch daran erinnert, dal? die damalige SPD-
Opposition mit @nlichen Argumenten im November 1997 die Verabschiedung der
Energierechtsnovelle mit der Anktindigung begleitete, vor das Bundesverfassungs-
gericht ziehen zu wollen, auch um die angestammten Rechte der Gemeinden zu
schiitzen (Pressemitteilung der SPD-Bundestagsfraktion vom 11.11.1997). Es bleibt
abzuwarten, inwieweit die in die Rolle der Regierungspartei geschltpfte SPD ihre
damaligen Forderungen nach einer Novelierung der Novelle umsetzt.

Schliefdlich ist darauf hinzuweisen, dal3 auch die alte Bundesregierung in ihren
Verlautbarungen auf mdglicherweise notwendig werdende Anderungen am neuen
Energiewirtschaftsgesetz hinwies: Zum einen stellte sie in den Gesetzesmaterialien
fest, die Notwendigkeit einer , spéatere Weiterentwicklung” des gewdahlten Ansatzes
hin zu einem Poolmodell a la England und Wales sei nicht auszuschlief3en, da das
Poolmodell zu einer ,besonders hohen Wettbewerbsintensitét“ fihren wirde, die
offenbar aus Sicht der damaligen Bundesregierung im Modell des verhandelte Netz-
zugangs nicht ohne weiteres zu erreichen wére. Zum anderen sieht 8§ 6(2) EnNWG(n)
die explizite Erméchtigung des Bundeswirtschaftsministeriums vor, die Gestaltung
der Durchleitungsvertrdge und der Kriterien zur Bestimmung von Durchleitungs-
entgelten via Erlald einer Durchleitungsverordnung (Netz-VO) zu regulieren. Dies
wiurde eine deutliche Abkehr vom bislang gewahlten Modell des verhandelten Netz-
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zugangs hin zu einem ,regulierten Netzzugang” a la Art. 17(4) der Stromrichtlinie
bedeuten.

Zusammengenommen ergibt sich das Bild, daf3 erstens die konkreten Auswirkun-
gen der geltenden Energierechtsnovelle bislang nicht eindeutig erkennbar sind und
dal3 zweitens die Novelle selbst in Frage gestellt wird.

Damit ist die Frage nach der zukUnftigen Regulierung der Stromwirtschaft immer
noch als offen zu betrachten. Dies ist der aktuelle wirtschaftspolitische Hintergrund,
vor der in diesem Papier die Frage nach einer sachgerechten Ausrichtung der Regu-
lierungspolitik fur die Stromwirtschaft diskutiert wird. An anderer Stelle wurde
ausfuhrlich begriindet, dafl3 optimale Regulierungsregeln und damit optimale Regu-
lierungsmodellel fur die Stromwirtschaft nicht allein anhand einer Analyse auf d-
nem hohem Abstraktionsniveau identifiziert werden konnen (Kumkar 1998c). Auf-
gabe dieses Papiersist daher die komparative Betrachtung alternativer Modelle einer
partiell deregulierten Stromwirtschaft. Die zentrale Frage dieses Papiers ist die nach
den Umstanden, unter denen die jeweiligen Modelle als Richtschnur fir die Regu-
lierung des Stromsektors besonders geeignet sind. Bel dieser Analyse wird es sich
zeigen mussen, ob es ,das* Modell zur Re-Regulierung und Liberaliserung der
Stromwirtschaft gibt, oder ob es nicht vielmehr von den Charakteristiken des be-
trachteten Stromsystems abhéangt, welches der Modelle zur Deregulierung und Libe-
raliserung der Stromwirtschaft (im folgenden kurz as , Liberalisierungsmodell€*
bezeichnet?) im konkreten Fall, im konkreten Staat am besten geeignet ist. Das Vor-
gehen folgt insofern Williamsons (z.B. Williamson 1991) methodischer Forderung
nach einem , Vergleich diskreter Strukturalternativen®3, die zur Identifikation sach-
gerechter Koordinierungsstrukturen immer dann Anwendung finden sollte, wenn
im konkreten Fall spezifische Investitionen und die damit verbundenen Opportu-
nismusprobleme vorliegen.

Betrachtet werden vier Modelle: Das ,,Alleinabnehmermodell”, das sich in der eu-
ropaischen Stromrichtlinie, aber auch (insbesondere in der Auspragung des ,Aus-
schreibungsmodells*) in zahlreichen U.S.-Bundesstaaten wiederfindet. Es sieht le-
diglich die partielle Deregulierung der Stromerzeugung vor; ale anderen Tétigkeiten
in der Stromwirtschaft werden weiterhin strikt reguliert. Das ,Modell der spezfi-
schen Durchleitungsrechte’, das sich ebenfalls in der europaischen Stromrichtlinie

1 Ein ,Moddl“ sa in diesem Zusammenhang as Kombination mehrerer Regulierungsregeln
definiert, die verhaltens- und strukturregulierenden Inhalts sein knnen.

2 Von der naheliegenden Verwendung des Begriffs der ,, Deregulierungsmodelle’ wird an
dieser Stelle abgesehen, da— wie sich weiter unten zeigen wird (vgl. S. 48) — keines der Mo-
delle alsim Wortsinn reines Deregulierungsmodell bezeichnet werden kann.

3 Die Verwendung des Begriffs , Vergleich diskreter Strukturalternativen® im Rahmen der
komparativen Institutionenanayse ssammt von Simon (1978: 6 1.).
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(insbesondere als , verhandeter Netzzugang*)4, auf Bundesebene der Vereinigten
Staaten und im Vereinigten Konigreich (bis 1990) wiederfindet, ermoglicht zwar
Durchleitungen durch fremde Netze, spricht den Netzeigentiimern aber nach wie
vor das Recht der prioritdren Eigennutzung zu. Das ,Poolmodell*, das in England
und Wales implementiert wurde und dessen Einfiihrung von einigen Okonomen
auch fur Deutschland diskutiert wird,® sieht eine intensive Regulierung des Strom-
handels in Form einer obligatorischen Teillnahme aller Stromerzeuger an der zentra-
len Stromborse vor. Das ,Common-Carrier-Modell“ schliefdlich, bel den skandi-
navischen und den kalifornischen Reformen eingerichtet, erlaubt eine weitgehend
marktwirtschaftliche Evolution von Marktinstitutionen im Bereich des Grof3- und
Einzelhandels mit Strom.

Die in diesem Papier durchgefihrte Beschrankung der Analyse auf vier Modelle
wird durch ein an anderer Stelle (Kumkar 1998c) entwickeltes Argument begriin-
det:® Durch die Beschrankung auf die wesentlichen Grundmodelle wird der Ab-
straktionsgrad der Analyse auf ein Mal3 gesenkt, welches die Ableitung von Thesen
Uber die komparativen Vorteile tUberhaupt erst ermdglicht. Gleichwohl wird durch
die vier Liberalisierungsmodelle und das am Anfang skizzierte Modell der umfas-
senden Regulierung des Status quo ante eine weite Spanne abgedeckt, die von der
partiellen Deregulierung nur im Bereich der Stromerzeugung bis hin zur vollstandi-
gen Deregulierung der Stromerzeugung und des -handels reicht. Insofern ist der im
folgenden durchgefiihrte Vergleich zwar nicht vollstandig, so doch recht umfas-
send: Zusammen mit dem in Kumkar (1998b) behandelten Modell der vollstandig
deregulierten Stromwirtschaft als hypothetischem Grenzfal und den Erfahrungen
mit dem Status quo ante der umfassenden Regulierung ergibt sich eine breite Basis
fur eine vergleichende Analyse.”

4 Auch die im Rahmen des dortigen Alleinabnehmersystems vorgesehenen Durchleitungs-
rechte (Netznutzungsrechte) via Dreiecksvertrage (vgl. Kumkar 1997c: 66 ff. fir eine Illustration
der Konstruktion derartiger Vertrége) lassen sich dem in der vorliegenden Arbeit definierten Mo-
dell der spezifischen Durchleitungsrechte zurechnen. Hierauf wird in Kapitel 111 eingegangen.

5 Vl. fir Belege unten Fn. 48.

6 Kumkar (1998c) untersucht die grundséizlichen Ansatzpunkte zur Regulierung von Stromun-
ternehmen auf ihre Effizienzeigenschaften und stellt den Ausgangspunkt fir die im vorliegenden
Papier angestellte Analyse dar. Kumkar (1998b) untersucht demgegentber die Effizienzeigenschaf-
ten rein privatwirtschaftlicher Koordinierungsstrukturen in der Stromwirtschaft und analysiert
hierzu die technischen Besonderheiten der Stromwirtschaft sowie die hieraus resultierenden verti-
kaen und horizontalen Koordinierungserfordernisse und Marktmachtproblemen, die Grundlage & -
ner aus volkswirtschaftlicher Sicht notwendigen Regulierung der Transportunternehmen (und u.U.
anderer Stromunternehmen) sein kdnnen.

7 Hinzu kommt, dal fir diese vier (partiellen) Liberalisierungsmodelle (begrenzte) empiri-
sche Evidenz vorliegt — dies unterscheidet sie von denkbaren anderen, rein hypothetischen par-
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Im folgenden werden die vier Modelle einer partiell deregulierten Stromwirtschaft
zunachst einzeln in ihren Grundformen hinsichtlich ihrer Hauptcharakteristiken
skizziert und hierbei gegentiber dem Status quo ante der umfassenden Regulierung
abgegrenzt; auf diesen Status quo ante wird zu Beginn eingegangen (Kapitel 11). An-
schliefend wird eine vergleichende Bewertung der vier Modelle vorgenommen und
hierbei auch auf Modifikationen der Grundmodelle bei tatsichlich durchgefihrten
Reformen in verschiedenen Landern eingegangen (Kapitel 111). Hierzu werden die
wesentlichen Trade-offs, nach denen sich die komparativen Vortelle der einzelnen
Modell bestimmen, identifiziert. Von Interesse ist insbesondere die Frage nach den
Moglichkeiten zur glaubwirdigen Absicherung spezifischer Investitionen in den
einzelnen Modellen und der Rolle der offentlichen Regulierung in der Begrenzung
des damit angesprochenen Raubiberfallproblems. In Kapitel |V werden schliefdich
die Ergebnisse zusammengefaldt und die zentralen Schlul3folgerungen prasentiert.

Die sich anschlief3ende Frage, welche Schlul3folgerungen fir die konkrete deut-
sche Situation zu ziehen sind, wie also die zuktinftige Regulierung der Stromwirt-
schaft inhaltlich und institutionell auszugestalten ist, wird ausfihrlich, basierend auf
den Ergebnissen des vorliegenden Papiers, an anderer Stelle diskutiert (Kumkar
1999).

tiellen Liberalisierungsmodellen, aber auch von der in Kumkar (1998b) behandelten Fiktion der
vollsténdig deregulierten Stromwirtschaft.
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II. Dievier Moddleinihrer jeweiligen Grundform

In diesem Kapitel werden die vier Modelle einer partiellen Deregulierung der
Stromwirtschaft skizziert und vom Status quo ante der umfassenden Regulierung
abgegrenzt.8 Dabei liegt im Zentrum dieses Kapitels die Frage, welche Teilbereiche
der Stromwirtschaft im jeweiligen Modell dereguliert werden und welche Tellbere-
che weiterhin einer Regulierung unterworfen werden. Die im Rahmen einer solchen
Regulierung vorgenommenen Mal3nahmen der Struktur- und Verhaltensregulierung
entscheiden mal3geblich dartiber, inwieweit die Anreize der privatwirtschaftlichen
Akteure dezentral Uber das Ausmal3 der Effizienz in Betrieb und Ausbau der einzel-
nen Anlagen, das heil in Systembetrieb und Systemplanung entscheiden. Dabei
sind die vier Modelle so angeordnet, dal? sie ein sukzessive zunehmendes Ausmal3
der Liberalisierung im Sinne einer Ausweitung privatwirtschaftlicher Entsche-
dungsspielrdume aufweisen. Alle im folgenden betrachteten Modelle sind dadurch
gekennzeichnet, dal3 zumindest der Stromtransport einer strikten Regulierung un-
terworfen wird, wahrend das Ausmal3 und die Art der Liberalisierung des Strom-
handels zwischen den Modellen signifikante Unterschiede aufweist.®

Zentrale Frage bel der folgenden Untersuchung ist insbesondere die nach den in
der einzelnen Modellen vorgesehenen Liberalisierung des Stromhandels, weniger
nach den Details der Regulierung der Stufe des Transports (denn dieses ist in Gren-
zen separabel von der Frage der Regulierung des Stromhandels'9). Besonderes Au-
genmerk wird dabel den Moglichkeiten zur institutionellen Ausgestaltung des
Stromhandels via bilateraler oder multilateraler Handelsvertrdge zukommen, das

8 Unter Status quo ante ist im folgenden der Status vor Inkrafttreten der jingsten Ener-
gierechtsnovelle zu verstehen.

° Die Darstellung der vier Grundmodelle in diesem Kapitel baut auf einer in Kumkar
(1996h: insbesondere 27-33) vorgelegten und in Kumkar (1997a) erweiterten Charakterisierung
von alternativen Liberalisierungsmodellen auf. Vgl. zu einem Uberblick Uber verschiedene Wett-
bewerbsansitze mit einem Schwerpunkt auf dem Poolmodell Klopfer und Schulz (1993) sowie
Y gima (1997). Der von diesen Autoren als Durchleitungs(Wheeling-)modell bezeichnete Ansatz
deckt sich wegen der von ihnen angenommen Prioritét der Eigennutzung des Netzes durch den
Besitzer (Klopfer und Schulz 1993: 25) weitgehend mit dem hier diskutierten Modell spezifischer
Durchleitungsrechte. Bel Klopfer und Schulz werden daneben Varianten des Alleinabnehmermo-
dells und des Poolmodells diskutiert, nicht aber das Common-Carrier-Modell.

10 Die technischen Bedingungen in der Stromwirtschaft sind dafir verantwortlich, dal3 die
analytische Trennung von Handels- und Transportregulierung strenggenommen eben nur eine ana-
lytische Trennung sein kann, wie in Kumkar (1998b: Kapitel 11) bel der Untersuchung der Aufga-
ben insbesondere des Systembetriebs deutlich wurde, der eine Kraftwerkseinsatzoptimierung unter
Beriicksichtigung von Netzrestriktionen und Transportverlusten zum Ziel hat. Hierauf wird unter
dem Stichwort des Ausgleichshandel s zurlickgekommen.
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heil3t den privatwirtschaftlichen Spielrdumen zur freiwilligen Bildung von Koordi-
nierungsstrukturen im Handel .11

A. Der Ausgangspunkt: Umfassende Regulierung des Status quo
ante

Als Ausgangspunkt wird der Status quo ante der deutschen Strommarktregulierung
In elner stilisierten Form betrachtet. Diese Betrachtung dient zwei Zielen: Zum einen
definiert dieses Modell des Status quo ante einen Referenzrahmen, an dem die Un-
terschiede der einzelnen Liberalisierungsmodelle untereinander — und zum Refe-
renzrahmen — vergleichsweise deutlich zu erkennen sind. Zum anderen wird die
im folgenden wiederholt verwendete und sukzessiv erweiterte grafische Darstellung
von Handels- und Regulierungsbeziehungen in der Stromwirtschaft eingefthrt. Die-
se grafische Darstellung soll die komplexen Interaktionen in der Stromwirtschaft
anschaulich machen und die inhaltliche Diskussion der einzelnen Modelle untersttit-
zen.

In Schaubild 1ist das stilisiertes Modell der Regulierung der deutschen Strom-
wirtschaft wiedergegeben.12 Die unterbrochenen und mit Pfeilen versehenen Ver-
bindungslinien («------ ») verdeutlichen den Umstand, dal3 zwischen den durch die
jewellige Linie verbundenen Akteuren ein bilateraler Stromhandelsvertrag geschlos-
sen wurde beziehungsweise geschlossen werden konnte. Eine gepunktete Linie
(IR ©) steht hier (und in den folgenden Schaubildern) fir einen verhaltensregu-
latorischen Eingriff der 6ffentlichen Hand (einen zusammenfassenden Uberblick
uber die wesentlichen Charakteristika des Modells gibt Ubersicht 1).

Der Status quo ante weist zwel wesentliche Charakteristika auf:

1 Den technischen Bedingungen der Stromwirtschaft gemald muld dabel grundséizlich in Lie-
fervertrdge unterschieden werden, die die physische Erfillung, und in Liefervertrége, die die rein
finanzielle Erfullung von Lieferverpflichtungen vorsehen. Von Bedeutung wird diese Unterschei-
dung von (Termin-)Liefervertrégen, wenn organisierte Mérkte fur Strom vorliegen. Hierauf wird
im weiteren Verlauf der Arbeit (Kapitel 111) eingegangen, wahrend der Schwerpunkt in diesem
Kapitel auf physikalisch zu erfullenden Liefervertrégen liegt.

12 Die folgende Darstellung und Diskussion abstrahiert von zahlreichen Details des institutio-
nellen Ausgestaltung der Handel stransaktionen und der offentlichen Regulierung im Status quo an-
te. Vgl. fur eine ausfuhrlichere Darstellung Kumkar und Neu (1997: 43-66; 134-144).
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Schaubild 1 — Das dtiliserte Regulierungsmodell der deutschen Stromwirtschaft: Umfassende Regulierung

Eigene Kraftwerke andere | |Unabhéng.
des Verbundunternehmens Verbundu. | | Erzeuger

7Y PP AET £

EfflUbertragungs— Verbund-
' netz unternehmen

Eigene unabhingige
Kraftworkes Erzeuger

{ Verteilungs- Verteiler-
: netze unternehmen

Endnachfrager

«------» Handelsvertrag

.............. © Verhaltensregulierung

- Die Handelstransaktionen lehnen sich eng an die technische Struktur der deut-
schen Stromwirtschaft an: Ein Verbundunternehmen as Eigentimer eines
Ubertragungsnetzes, also in seiner Eigenschaft als (integriertes) Transportunter-
nehmen, kauft Strom von unabhangigen Erzeugern und anderen Verbundunter-
nehmen an beziehungsweise erzeugt Strom in eigenen Kraftwerken. Insofern
agiert das Verbundunternehmen neben seiner Funktion als Transportunterneh-
men auch als Nachfrager auf dem Grof3handelsmarkt fur Strom. Das Ver-
bundunternehmen tritt dann auf der Absatzseite als Anbieter zur Belieferung der
Verteilerunternehmen auf, die den Strom in ihr Verteilungsnetz aufnehmen. Das
Verbundunternehmen agiert also as Anbieter auf einem weiteren, vom ersten
vollsténdig separierten, Grofthandelsmarkt fir Strom. Das Verbundunterneh-
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men bietet auf diesem zweiten Grofthandelsmarkt ein geblndeltes Produkt an,
namentlich erzeugten und via Ubertragungsnetz transportierten Strom.13

Die Vertellerunternehmen als Nachfrager auf diesem Grol3handelsmarkt bezie-
hen dartber hinaus Strom unter Umstanden auch aus eigenen Kraftwerken und
von kleineren unabhangigen Erzeugern.l4 Jene Verteilerunternehmen treten
schliefdlich in der letzten Etappe der Lieferkette gegentiber den Endnachfragern,
also auf dem Einzelhandelsmarkt, als regionale Monopolisten auf. Sie bieten
wiederum ein geblndeltes Produkt an, namentlich (i) erzeugten und via (ii)
Ubertragungsnetz und (iii) Verteilungsnetz transportierten Strom. Handelsmog-
lichkeiten zwischen Anbietern und Nachfragern tber fremde Netze sind in die-
sem Modell ausgeschlossen: Die Transportnetzeigentiimer besitzen das alleinige
Verflgungsrecht dUber ihre Anlagen und rdumen Dritten keine eigenstandigen
Nutzungsrechte an diesen Anlagen ein. Somit agieren die Netzeigentimer as
,Monemporisten“1> (doppelte Monopolisten) im Stromhandel tber ihr Netz:
Einmal als Monopsonisten gegentiber den Vorlieferanten in ihr Netz, zum ande-
ren als Monopolisten gegentiber den Entnehmern aus ihrem Netz.

- DieRegulierung muf3 als umfassende Regulierung gekennzeichnet werden. Die
Stromwirtschaft wird in ihrer Gesamtheit einer Verhaltensregulierung unter-
worfen, da bei der Regulierung der Endpreise (im Schaubild als Regulierungs-
bereich EH bezeichnet) alle Vorkosten beriicksichtigt werden.1® Durch eine
derartigen Regulierung werden die Preise fir gebindelte Guter reguliert, statt
separate Preise fur die Tellprodukte (i) Erzeugter Strom, (ii) Transport in
Ubertragungsnetzen sowie (iii) Transport in Verteilungsnetzen. Da ein Grofteil

13 In der Redlitét treten die Verbundunternehmen selbst oder via Tochterunternehmen auch als
Vertellerunternehmen auf, das heil¥, die Unternehmen der Stromubertragung und -verteilung sind
héufig vertikal integriert (vgl. Kumkar und Neu 1997: 45). Wenn im folgenden von , Verteiler-
unternehmen* die Rede ist, so sind hiermit Unternehmen gemeint, die tber Anlagen zur Stromver-
teilung verfligen und entweder eigenstéandige oder aber (unter Umstéanden fiktive) Teilunternehmen
vertikal integrierter Unternehmen sind.

14 |n Deutschland sind die von den Verteilerunternehmen (Stadtwerken und Regionaunter-
nehmen) erzeugten und unmittelbar von unabhangigen Erzeugern bezogenen Strommengen dler-
dings im Schnitt — gemessen am Volumen der Beztige von den Verbundunternehmen — von nach-
geordneter Bedeutung (vgl. Kumkar und Neu 1997: 48, Schaubild 9).

15 Den Begriff des Monemporisten verwenden Machlup und Taber (Machlup und Taber 1960:
104) in einer Untersuchung der Wohlfahrtsauswirkungen vertikaler Integration als Alternative zur
vertraglichen Koordinierung.

16 Diese Regulierung in Deutschland muf3 bislang als Renditeregulierung mit recht hohen a-
laubten Gewinnen gekennzeichnet werden. In der Redlitét werden nurmehr die Preise fur kleinere
Stromnachfrager direkt reguliert (Kumkar und Neu 1997: 34). Die Preise fur grofdere Nachfrager
(die sogenannten Sondervertragskunden) unterliegen hingegen der Milbrauchsaufsicht durch die
Kartellbehorden, die allerdings die Preise offenbar nach einer &hnlichen Methode Uberpriifen.
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der Transaktionen im Status quo ante innerhalb vertikal integrierter Unterneh-
men abgewickelt wird, ist die Kenntnis exakter Kostenstrukturen zur Verfol-
gung des priméren Regulierungszieles — Begrenzung der Monopolgewinne der
Stromunternehmen — von untergeordneter Bedeutung, da, vereinfacht formu-
liert, die Kenntnis der insgesamt angefallenen Kosten hinreichend fir die ange-
strebte Regulierung der Preise ist: Die umfassende Regulierung kann als In-
strument dienen, Kostenverschiebungen von unregulierten in regulierte Sparten
zu verhindern (vgl. Kumkar 1998c: Abschnitt I11.C).17

Nicht explizit in Schaubild 1 verdeutlicht ist die Art der Handel stransaktionen, die
im Modell der umfassenden Regulierung stattfinden. Da diese fir die Diskussion
der folgenden Modelle von grundlegender Bedeutung ist, sei an dieser Stelle etwas
ausfuhrlicher auf sie eingegangen. Typischerweise wird ein Endverkaufsvertrag
zwischen einem Stromunternehmen und einem Endverbraucher ungeféhr folgende
Form haben: Das Stromunternehmen verpflichtet sich gegeniiber dem Nachfrager,
wahrend eines bestimmten Zeitraums Strom zu liefern, wobei die exakten Mengen
der Entscheidung des Nachfragers (iberlassen bleibt.18 Ein derartiger Vertrag kann
dann analytisch zumindest teillweise as Optionsvertrag bezeichnet werden: Ein
Haushaltskunde als Kéufer erwirbt typischerweise von dem Stromunternehmen
(das als Stillhalter fungiert) Kaufoptionen (einen , call“19), (iber deren Ausiibung er

17 In Deutschland wird die Regulierung allerdings dadurch erschwert, dal? vertikal integrierte
Stromunternehmen héufig auch in ganz anderen Wirtschaftssektoren tétig sind. Beispiele hierfir
sind die Querverbundunternehmen auf kommunaler Ebene (Kumkar und Neu 1997: 52-56) und die
PreussenElektra a's grofes privatwirtschaftliches Stromunternehmen, das ein Tochterunternehmen
der VEBA AG ist. Dies stellt auch bel der grundsétzlich umfassenden Regulierung Anspriiche an
die zumindest funktionelle Entflechtung der Stromsparten von den anderen Geschéftsbereichen. In
den Vereinigten Staaten boten die Probleme bei dieser funktionellen Entflechtung die Rechtferti-
gung dafir, dal3 den Stromunternehmen traditionell die Tatigkeit in anderen Wirtschaftssektoren
(und im Audland) durch den Public Utility Holding Company Act (PUHCA) von 1935 untersagt
war (strukturelle Entflechtung) (vgl. Kumkar 1996a). Abgesehen werden soll hier auch von der
Frage, ob durch die umfassende Regulierung des Status quo ante eine adéquate Zuordnung der Ko-
sten zu einzelnen Nachfragerkategorien oder Lastbereichen, das heil¥t eine effiziente Preisstruktur,
auch nur in Annéherung erreicht werden kann.

18 Modifikationen etwa in Form unterbrechbarer Liefervertrége andern an den hier interessie-
renden grundsatzlichen Charakterisierung der Art der Handel svertrége nichts wesentliches.

19 Ein,call” ist generell eine Kaufoption, bei der der Kaufer gegen Zahlung des Optionsprei -
ses das Recht (nicht die Pflicht) erwirbt, vom ,, call”-Verkaufer (dem Stillhalter) denn betreffenden
Handel sgegenstand zum Auslibungspreis (Synonym: Basispreis) zu erwerben. Ein ,put” ist dem-
gegenuber eine Verkaufsoption, bel der der Kéufer gegen Zahlung des Optionspreises das Recht
(nicht die Pflicht) erwirbt, den Handelsgegenstand an den Stillhalter zum Ausiibungspreis zu ver-
kaufen. Beide Transaktionsarten werden im Unterschied zum unbedingten Termingeschéft auch als
bedingte Termingeschéfte bezeichnet, da nur einer der Kontrahenten tatsachlich eine in der Zukunft
einzul bsende V erpflichtung eingeht.
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Ubersicht 1 — Hauptcharakteristika des Modells der umfassenden Regulierung

Netznutzung Die Netznutzung fir fremde Stromanbieter und Stromnachfrager ist nicht moglich, das heif,
die Nutzung der Transportnetze durch unabhangige und gebietsfremde Erzeuger zur Beliefe-
rung von Nachfragern auf der Grof3- oder Einzelhandel sebene ist verwehrt. Die Transportan-
lageneigentiimer besitzen das insoweit unbeschrankte Verflgungsrecht Uber ihre eigenen
Anlagen und nutzen diese zum Transport von Strom nur auf eigene Rechnung. Sie fungieren
im Bereich ihrer Netze als Netzbetreiber, indem sie die Einspeisungen direkt kontrollieren
und umfassend fir Systembetrieb und -planung verantwortlich sind.

Stromhandel Der Stromhandel, sowohl der Termin- als auch der Ausgleichshandel, wird auf alen Stufen
der Stromwirtschaft durch monopolistische Unternehmen organisiert: Die jeweiligen Trans-
portunternehmen treten gegentiber Stromanbietern als Monopsonisten auf. Gegeniiber Nach-
fragern nach Strom treten sie als Monopolisten auf. Unabhéangige und gebietsfremde Anbi e-
ter kdnnen daneben keine direkten Liefervertrége mit Nachfragern auf beiden Grof3- oder
Einzelhandel sebenen schlief?en. Die Grofhandelsmérkte sowie der Einzelhandel smarkt sind
strikt separiert. Das Modell ist durch geschlossene und integrierte Gebietsmonopole ge-
kennzeichnet; die Verteilerunternehmen unterliegen in ihrem Gebiet einer Versorgungs-
pflicht.

Regulierung Im Rahmen der Verhatensregulierung werden via Endpreisregulierung alle Kostenkompo-
nenten berlicksichtigt und insofern indirekt alle Stufen der Stromwirtschaft einer Preisregu-
lierung unterworfen. Diese umfassende Regulierung ergénzt die Versorgungspflicht der kon-
zessionierten Endverkaufsunternehmen (Verteilerunternehmen). Es findet keine Strukturre-
gulierung existierender Stromunternehmen im Sinne eines Betétigungsverbots auf bestimm-
ten Stufen der Stromwirtschaft statt (keine Zwangsentflechtung). Der Bau von Anlagen un-
terliegt allerdings einem Genehmigungsvorbehalt (siehe oben).

Anlagenbau und Der Bau neuer Anlagen in Erzeugung und Transport unterliegt dem Genehmigungsvorbehalt

Marktzutrittin die des Regulierers. Die Genehmigung ist nur dann zu erteilen, wenn die jeweilige Investition

Erzeugung der Preiswirdigkeit und Sicherheit der Stromversorgung dient. Jede Investition ist also nach
engen, energiewirtschaftlichen Kriterien zu prifen. Allein der Bau von unabhéngigen Anlagen
fur den Eigenverbrauch oder fir den ausschliefdlichen Verkauf an die Verbund- oder Vertei-
lerunternehmen ist von diesen Restriktionen befreit.

zu einem spateren Zeitpunkt entscheidet (die Abrechnungsperiode entspricht der
Laufzeit der Option). Die in der Regel vereinbarten fixen Zahlungen fir einen Zeit-
raum (in der Stromrechnung als , Leistungspreis‘, ,, Grundpreis® oder als Zahlung
fr den Zahler ausgewiesen) konnen somit als Optionspreis interpretiert werden;
der tats&chliche kWh-Preis (Arbeitspreis) entspricht somit dem Auslbungspreis
(Strike-price) der Option.

Erganzt werden kann ein derartiger Optionsvertrag vor allem bei grof3eren Nach-
fragern durch Elemente eines reinen und unbedingten Terminvertrags. Denkbar ist
zum Beispiel, dal3 im Liefervertrag ein exaktes zeitliches Profil der Liefermengen zu
bestimmten kWh-(Stlick-)Preisen vorgesehen ist. Fur jede Abweichung der tatsach-
lichen Entnahme des Kunden aus dem Netz des Stromunternehmens werden dann
Im Vertrag ebenfalls Preise festgeschrieben. Dies kann etwa bei einem Industrieun-
ternehmen als Nachfrager der Fall sein, dessen Nachfragemengen relativ gut pro-
gnostizierbar beziehungsweise steuerbar sind. Der Liefervertrag ist somit weder ein
Spotvertrag, da er zukinftige Lieferungen betrifft. Es ist aber auch kein reiner
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Terminvertrag, da die tatsichlich gelieferten Mengen erst zu einem spéteren Zeit-
punkt festgelegt werden. Wird ein derartiger langerfristig angelegter Vertrag ge-
schlossen, setzt sich der Gesamtvertrag analytisch aus drel Elementen zusammen:

1. Einem Terminvertrag, der ein exaktes zeitliches Profil der Liefermengen bein-
haltet,

2. einem Kaufoptionsvertrag, der die Zahlungen fir die Uber die im Terminvertrag
vorgesehenen hinaus gelieferten Strommengen festlegt (Zusatzstrom) und
schliefdich

3. einem Verkaufsoptionsvertrag (put), der die Zahlungen festlegt, die vom Liefe-
ranten an den Kunden zu leisten sind, wenn dessen tatsichliche Nachfrage die
im Terminvertrag vorgesehenen Mengen unterschreitet.20

Im folgenden soll das erste Vertragselement der Kategorie des ,, Terminhandels’
zugeordnet werden. Die beiden letztgenannten V ertragselemente werden in der vor-
liegenden Arbeit definitorisch der Kategorie des ,, Ausgleichshandels® zugeordnet,
da beide Vertragselemente dem Ausgleich der tatsichlich gelieferten Strommengen
mit den auf Termin gehandelten Strommengen dienen.?! Es sai bereits an dieser
Stelle vermerkt, dal3 die verschiedenen Vertragsarten grundséizlich elgenstéandige
Vertrage sein kdnnen, wie insbesondere unten beim Common-Carrier-Modell deut-
lich werden wird. Im hier behandelten Modell der umfassenden Regulierung muf3
jedoch jedweder Handelsvertrag mit dem ,zustdndigen* Stromunternehmen ge-
schlossen werden. Dieses Unternehmen agiert somit sowohl im Terminhandel als
auch im Ausgleichshandel as Monopolist. Analoges gilt ferner fir Einspelsungsver-
trége unabhangiger oder gebietsfremder Erzeuger: Auch diese kénnen analytisch in
einen Terminvertrags- und einen Ausgleichsvertragselement zerlegt werden und
konnen im Modell der umfassenden Regulierung allein mit dem Verbund- oder

20 Be unterbrechbaren Liefervertragen agiert analytisch auch der Nachfrager als Verkaufer
(Stillhalter) einer Option. Unterbrechbare Liefervertrage konnen sich somit im Grenzfall aus vier
Elementen zusammensetzen: (i) einem Terminvertrag, (ii) einem Kaufoptionsvertrag mit dem
Stromunternehmen als Stillhalter, (iii) enem Verkaufsoptionsvertrag mit dem Stromunternehmen
as Stillhater und schliefdlich (iv) einem Kaufoptionsvertrag mit dem Stromkunden als Stillhalter.
Uber letzteres Vertragselement erwirbt das Stromunternehmen das Recht, zu festgelegten Zeitpunk-
ten oder sonstigen Anlé&ssen den via Terminvertrag an den Kunden verkauften Strom zurtickzukau-
fen, seine tatsdchliche Liefermenge aso eindeutig zu begrenzen oder die Lieferung vollstandig zu
unterbrechen.

21 Es handelt sich beim Ausgleichshandel typischerweise nicht um Spotgeschéfte, sondern,
wie im Text erlautert, um Optionsgeschéfte, da die Koordinierung der zu liefernden Strommengen
extrem zeitnah erfolgen mul3 und Spotgeschéfte aufgrund ihres bilateralen Charakters diese Anfor-
derung der extremen Zeitndhe nicht erfillen (gleiches gilt afortiori fir Termingeschéfte, vgl. auch
Fn. 51 zur Abgrenzung zu einem Spotmarkt). Optionsrechte kbnnen hingegen wegen ihres unilatera-
len Charakters zeitnah ausgetibt werden.
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Vertellungsunternehmen als Eigentimer der Transportanlagen geschlossen wer-
den.22

Ebenfalls nicht explizit im Schaubild 1 wiedergegeben sind die Mal3nahmen der
Strukturregulierung im Status quo ante. Sie schlagen sich alerdings implizit auch
in Schaubild 1 nieder, etwa in der Tatsache, dal direkte Handelsvertragslinien zwi-
schen Erzeugern und Endnachfragern an den Transportunternehmen vorbei
»fehlen®. Auf diese Mal3nahmen soll hier nur kurz eingegangen werden soll (vgl.
hierzu ausfuhrlicher Kumkar und Neu 1997: 32-35). Erwéhnt werden mussen d-
lerdings vier wesentliche Punkte:

- Im Status quo ante waren die Energieversorgungsunternehmen von zahlreichen
Bestimmungen des GWB ausgenommen; insbesondere Demarkations- und
Konzessionsvertrage unterlagen nicht dem allgemeinen Kartellverbot. Faktisch
wurden durch diese Erlaubnis zwischen den Stromunternehmen geschlossene
Versorgungsgebiete vereinbart und die potentielle Konkurrenz zwischen den
Stromunternehmen wirksam unterbunden.

- Der Anlagenbau im Bereich der Stromwirtschaft unterlag dem staatlichen Ge-
nehmigungsvorbehalt nach 8 4 EnWG a.F., wonach jede Investition den Zielen
der Preiswirdigkeit und Sicherheit der Stromversorgung dienen muR.23 Und
dieser Umstand kann auch als eine Ursache dafirr charakterisiert werden, dal3
das ,, Flaschenhals-Monopol“ im Bereich des Stromtransports rechtlich geschiitzt
war. Wie erwahnt, stand den Eigentiimern der Transportanlagen das Alleinver-
fugungsrecht fur die Nutzung der eigenen Anlagen zu, der Aufbau unabhangi-
ger Transportanlagen unterlag den engen Restriktionen des EnNWG.

- Die Kommunen hatten das Recht (und nutzten dies auch), exklusive Endver-
kaufskonzessionen zu erteilen, die jegliche Belieferung von Endkunden durch

22 Auch ein Industrieunternehmen, das Kraftwerke zur Eigenversorgung betreibt, schlief?t in
der Regel einen derartigen Vertrag. Solange er kein reines eigenes Inselnetz betreibt, wird er zu
bestimmten Zeiten Strom (netto) vom Stromunternehmen beziehen (Zusatzstrom), zu anderen Zeiten
Uberschiissigen Strom in das Netz des Stromunternehmen einspeisen. Der hierfir notwendige Ver-
trag zwischen Stromunternehmen und Industrienachfrager wird Preise fUr den Zusatzstrom
(Ausilbungspreis fur Kaufoptionen im Besitz des Industrienachfragers) und Preise fiir den Uber-
schu3strom (Austibungspreis fur Verkaufsoptionen im Besitz des Industrienachfragers) vorsehen.
Auch die in der Literatur teilweise (von Zusatzstrom- und UberschulRstromvertrégen) separat dis-
kutierten Vertragselemente fir Reserveleistungen (sogenannte Back-up-Vertrége beziehungsweise
-elemente, vgl. etwa Klopfer und Schulz 1993) sind nichts anderes als spezielle Optionsvertrage,
wobei die Ausiibung der Optionen das Vorliegen vertraglich vereinbarter Umstande (beispiels-
weise Kraftwerksrevisionen oder -ausfélle) voraussetzt; sie werden daher in der vorliegenden Ar-
beit der Kategorie des Ausgleichshandel s zugeordnet.

23 Daneben tritt typischerweise (auch in Deutschland) die Berticksichtigung insbesondere
umweltschutzrechtlicher oder atomrechtlicher Kriterien bel der Genehmigung, die von verschiede-
nen offentlichen Institutionen erteilt werden muf3.
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andere Unternehmen untersagten. Bereits hierdurch war ein Marktzugang auf
der Einzelhandel sebene in der Regel durch prohibitiven Hirden blockiert.

- Schliefdlich war die Aufnahme der Téatigkeit eines Stromunternehmens mit dem
Zwecke der Belieferung von Endkunden in Deutschland einem Genehmigungs-
vorbehalt nach dem EnWG a.F. unterworfen. Auch hierdurch stief3 der Markt-
zugang auf der Einzelhandel sebene auf prohibitive Hirden.

Faktisch war durch die Kombination dieser Regelungen der Markteintritt in allen
Stufen der Stromwirtschaft extrem erschwert, im Bereich des Stromtransports und
des Stromeinzelhandels sogar unmoglich. Zwar war der Bau wnabhangiger Kraft-
werke mdglich, der Absatz des dort erzeugten Stroms aber auf Kunden beschrénkt,
die ohne Nutzung fremder Leitungen erreichbar waren. Praktisch waren dies fast
nur Eigenerzeugungsanliagen. Andernfalls konnte der Strom nur an das umliegende
Transportunternehmen (zu dessen Konditionen als Monopsonisten) verkauft wer-
den (vgl. ausfthrlicher Kumkar und Neu 1997).

Aus vorstehenden Betrachtungen kann zusammenfassend gefolgert werden, dal3
das Modell der umfassenden Regulierung des Status quo ante einem Monopolpa
radigma folgt. Basierend auf den in Kumkar (1998b) analysierten technischen Be-
sonderheiten wurde gemdl3 diesem traditionellen Monopolparadigma angenom-
men, dal3 als effiziente Koordinierungsstruktur in der Stromwirtschaft insbesondere
auf vertikal integrierte Gebietsmonopole, das heil3t auf eine hierarchische Koordi-
nierungsstruktur gesetzt werden sollte, die unter Umsténden durch enge hybride
K oordinierungsstrukturen24 erganzt wird. Die Tatsache, daf3 die Stufe der Stromer-
zeugung maoglicherweise kompetitiv (via hybrider und reinmarktlicher Institutio-
nen) organisiert werden kann, wird in diesem Paradigma nicht berlcksichtigt, be-
ziehungsweise die Annahmen getroffen, dal3 zwischen Stromtransport und Erzeu-
gung derartige Komplementaritaten bestehen, dal’d das natiirliche Monopol auf der
Stufe des Transports auf die Stufe der Erzeugung ausstrahlt.2

Malgebliches Instrument zur rechtlichen Absicherung des gebietsmonopolisti-
schen Status der Gebietsversorger waren exklusive Konzessionsvertrage, die den
Markteintritt auf der Einzelhandel sebene untersagten. Erganzt wurde diese dominant
hierarchische Koordinierungsstruktur insbesondere fir den Fall Deutschlands

24 Als enge hybride Koordinierungsstrukturen seien Koordinierungsstrukturen bezeichnet, de-
ren Institutionen die Freiheit der Vertragspartner auf Dauer derart einschranken, dal3 fir wichtige
Produkte der weitgehende oder vollstandige Ausschlul® von Bezugs- und/oder Absatzalternativen
fur die einzelnen Vertragspartner vorgesehen ist. Die Ingtitutionen der Konzessionsvertrége und
(horizontalen und vertikalen) Demarkationsabkommen im Status quo ante konstituierten (zusammen
mit den Akteuren) eine enge hybride Koordinierungsstruktur im hier definierten Sinn.

25 Forma weist die Mehrproduktkostenfunktion (fir Erzeugung und Transport) unter dieser
Annahme die Bedingung der Subadditivitét auf (vgl. Kumkar 1998b: Fn. 7).
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durch hybride Koordinierungsstrukturen zwischen den gebietsmonopolistischen
Unternehmen, das heilt beispielsweise durch langfristig angelegte Vertragsbezie-
hungen, die faktisch den Markteintritt neuer Anbieter auch auf der Erzeugungsebe-
ne weitgehend ausschlossen. Derartige Vertragskonstruktionen mufdten im Status
guo ante — ebenso wie die Exklusivitatsklauseln der Konzessionsvertrage — ex-
plizit von den allgemeinen Bestimmungen des Gesetzes gegen Wettbewerbsbe-
schrankungen ausgenommen werden, um wettbewerbsrechtlich tberhaupt zuléssig
zu sein. Korrespondierend zu dieser Ausnahmebehandlung der Stromwirtschaft im
GWB wurden die Stromunternehmen einer umfassenden (Preis- und Investiti-
ons-)Regulierung unterworfen. Wirksame Malinahmen zur funktionellen oder
strukturellen Entflechtung der integrierten Unternehmen wurden nicht ergriffen.

B. Partielle Deregulierung der Stromerzeugung:
Alleinabnehmer modell

Als erstes Liberalisierungsmodell wird das Alleinabnehmermodell betrachtet, das
sich beispielsweise in der européischen Stromrichtlinie?® wiederfindet und in zahl-
reichen U.S.-Bundesstaaten im Gefolge des Public Utility Regulatory Policies Act
von 1978 (PURPA) implementiert wurde.2’ Das Ziel einer Erhéhung der Effizienz
in der Erzeugung gegentiber dem Status quo ante soll in diesem Modell unter Bei-
behaltung geschlossener und integrierter Gebietsmonopole und der korrespondie-
renden Beibehaltung der Versorgungspflicht der Vertellerunternehmen erreicht
werden.

26 Zu beachten ist, daB hier das , Alleinabnehmermodell* im Sinne des urspriinglichen fran-
z6sischen Vorschlages (Mandil et al. 1994; Uberblick und Kritik bei Kumkar 1997a: 64-71) ver-
standen wird. Dieses Modell kombiniert die Kontrahierungspflicht des Alleinabnehmers mit einem
Ausschreibungsverfahren fir neue Anlagen und entspricht somit dem im Text etwas weiter unten
erlauterten Ausschreibungsansatz. Der Bau unabhangiger Kraftwerke ist in diesem Ansatz — &b-
weichend von den Bestimmungen des endguiltigen Texts der Europaschen Stromrichtlinie (SRL)
— nicht unmittelbar genehmigungsfahig, sondern erst dann, wenn der potentielle unabhéngige E&-
zeuger das Ausschreibungsverfahren gewonnen hat. Wie an anderer Stelle (Kumkar 1997a: 75-78;
Kumkar 1998a: 35 ff.) ausfuhrlicher dargelegt, entspricht das Alleinabnehmermodell ohne strikte
Implementierung eines Ausschreibungsverfahrens fir neue Anlagen im wesentlichen dem
» Verhandelten Netzzugang® der SRL, auf den in Abschnitt 11.C im Rahmen des Modells spezifi-
scher Durchleitungsrechte eingegangen wird.

27 Vgl. firr einen Uberblick tiber die Entwicklungen nach dem PURPA Kumkar (1996a). Zu
beachten ist in diesem Zusammenhang, dal? der PURPA selber noch nicht das Ziel der Implemen-
tierung eines umfassenden Alleinabnehmermodells zum Inhdt hatte, sondern zunéchst nur eine
grundsétzliche Ankaufspflicht der Gebietsversorger fur aus bestimmten (regenerativen) Energien
erzeugten Strom vorsah.
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Primérer Ansatzpunkt ist eine Re-Regulierung der Beschaffungspraxis der we-
terhin als Grolhandelsverkaufs- und/oder Endverkaufsmonopolisten agierenden
Stromunternehmen.  Diesen  Unternehmen  wird ene  Ankaufspflicht
(Kontrahierungszwang) fur Strom von bestimmten unabhangigen und gebietsfrem-
den Erzeugern auferlegt, die nach zwei Typen ausgestaltet sein kann:

- Entweder legt der Regulierer die (unter Umstanden regional differenzierten)
Preise fur den Ankauf von Strom durch den Alleinabnehmer fest und Gberl &3t
die Festlegung der Einspeisungsmengen dann den Entscheidungen der unab-
héngigen und gebietsfremden Erzeuger. Diese Auspragung des Alleinabneh-
mermodells sai als Einspeisungspreisregulierungsansatz bezeichnet und findet
(beziehungsweise fand) sich in einigen Bundesstaaten der Vereinigte Staaten;
die dortige Preisregulierungsregel sah die Anlehnung der Einspeisungspreise an
vom Regulierer festgelegte sogenannten vermiedenen Kosten?8 des ankaufen-
den Stromunternehmens vor.

- Oder der Regulierer bestimmt den Umfang der insgesamt zu beschaffenden
Strommengen fir ein bestimmtes Zeitintervall und legt dem Alleinabnehmer die
Pflicht auf, diese Strommengen via Ausschreibung zu akquirieren. Das Problem
der Festlegung der Einspeisungspreise wird in diesem Ansatz via Ausschra-
bungswettbewerb, nicht via direkte Regulierung, gel6st. Diese Auspragung des
Alleinabnehmermodells sei als Ausschreibungsansatz bezeichnet und findet
sich ebenfalls in einigen Bundesstaaten der Vereinigte Staaten wieder.2°

Den unabhangigen und gebietsfremden Erzeugern soll durch diesen Kontrahie-
rungszwang der Zugang zu den Grofhandelsmérkten gedffnet werden. Im Hinter-
grund dieses Ansatzes liegt vor alem die Annahme, dal? die bisherige Praxis der

28 Unter ,, vermiedenen Kosten® (avoided costs) sind die Kosten zu verstehen, die das Stromt+
unternehmen als eilgene Kosten gegentiber dem Fall eingpart, in dem es den angekauften Strom sel-
ber erzeugt hétte. Der aus der praktischen Regulierungspolitik herrihrende Begriff der vermiede-
nen Kosten findet seine begriffliche Entsprechung in dem aus der Wirtschaftstheorie bekannten
Konzept der ,,dekrementalen Kosten* (Gegensatz ,,inkrementalen Kosten beziehungswei se Zusatz-
kosten) as diskrete Version des (infinitesmalen) Konzepts der Grenzkosten. Die Unterscheidung
zwischen inkrementalen beziehungsweise dekrementalen Kosten ist vor allem im Fall einer nicht-
stetigen Kostenfunktion oder stark steigenden oder sinkenden Grenzkosten von Bedeutung.

29 Die Probleme bei der Festlegung der , vermiedenen Kosten® (vgl. Fn. 28), die als Richt-
schnur fir die regulierten Einspelsungspreise dienen sollten, fihrten zu ersten Ansétzen der a-
stdndigen einzelstaatlichen Regulierungskommissionen, die Einspeisungspreise in Ausschreibun-
gen zu ermitteln. In einigen Bundesstaaten wurde dieses Verfahren auch auf Kraftwerke ausge-
dehnt, die auf dem Einsatz anderer Energietrager basierten. Kennzeichen dieser Regulierungen war
dann eine Ausschreibungspflicht fur alle neuen Kraftwerke in Verbindung mit einer Kontrahie-
rungspflicht der Gebietsversorger fur den in diesen Kraftwerken erzeugten Strom, mit anderen
Worten ein Alleinabnehmermodell in der in dieser Arbeit verwandten Definition.
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umfassenden Regulierung den Stromunternehmen Anreize gibt, die Stromeigener-
zeugung zu bevorzugen, auch wenn sie gegenuber dem Bezug von anderen (unab-
hangigen) Erzeugern gesamtwirtschaftlich ineffizient ist.3° Die im Rahmen des Al-
leinabnehmermodells vorgesehene Auferlegung der Pflicht zur offentlichen Aus-
schreitbung von Strombedarfsmengen kann in diesem Fall als Mal3nahme zur Ver-
besserung der Informationsbasis des Regulierers und damit als Mal3nahme zur Ver-
besserung der funktionellen Entflechtung des integrierten Unternehmens (des Al-
leinabnehmers) interpretiert werden.

Die wesentlichen Handelstransaktionsarten und Regulierungsbereiche im Allein-
abnehmermodell sind in Schaubild 2 zu erkennen (elnen zusammenfassenden
Uberblick tiber die wesentlichen Charakteristika des Modells gibt Ubersicht 2).

- Gegentiber dem Modell der umfassenden Regulierung ergeben sich hinsichtlich
der Handelstransaktionen keinerlei Anderungen. Die Verteilerunternehmen
agieren as Endverkaufsmonopolisten; die kommerziellen Transaktionen auf
dem ersten und dem zweiten Grof3handelsmarkt (GH1 beziehungsweise GH2)
folgen weitgehend den physikalischen Lastfliissen und haben eine eindeutig
vertikale Struktur. Allein der Name des Monopolhéndlers hat sich in
,Alleinabnenmer® gedndert,31 um die Tatsache der Re-Regulierung seiner Be-
schaffungspraxis zu verdeutlichen. Die beiden Grof3handelsmérkte sind weiter-
hin voneinander separiert und mal3geblich durch bilaterale, langfristige Liefer-
vertrage gepragt, allerdings sind die Konditionen des Zugangs zu diesen Méark-
ten fir unabhangige und gebietsfremde Erzeuger verbessert. Die Stromlieferver-
trége zwischen den Erzeugern und dem Alleinabnehmer sind langfristig angel egt
und laufen tiber eine Dauer von mehreren Jahren.32 Faktisch werden langfristig
alle Kraftwerke, gegebenenfalls auch die des ehemaligen Verbundunterneh-
mens und jetzigen Alleinabnehmers in dem Sinne unabhangige Kraftwerke, da
wegen der Nichtdiskriminierungsregel keinerlel Prioritét fir einzelne Kraftwer-
ke bei der Netznutzung vorhanden ist (ob der Alleinabnehmer langfristig tber-
haupt noch Uber Kraftwerke verfligen darf, ist eine Frage der konkreten Struk-
turregulierung, siehe unten).

30 Dies ist die Annahme eines regulierungsbedingten vertikalen Ausschlusses; vgl. hierzu
Kumkar (1998c: Abschnitt [11.A).

31 DieNotationim Text lehnt sich an die Notation der EU-Stromrichtlinie an.

32 Denkbar ist zwar auch, dai? der Alleinabnehmer verpflichtet wird, kurzfristige Ausschrei-
bungen fur Strombedarfsmengen zu organisieren. Hierauf soll hier nicht eingegangen werden, dain
diesem Fall die Ausgestaltung des Alleinabnehmermodells stark in Richtung eines Poolmodells
tendiert, dasin Abschnitt |1.D betrachtet wird.
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Schaubild 2 — Das Alleinabnehmermodd|
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Bezliglich der Art der Handelstransaktionen im Alleinabnehmermodell gilt, dal3
diese exakt denen des Modells der umfassenden Regulierung entsprechen:
Auch im Alleinabnehmermodell kdnnen die Vertragselemente des Termin- und
Ausgleichshandels von den Einspeisern (Erzeugern) und Entnehmern
(Nachfragern) nur mit jeweils einer Vertragsgegenseite geschlossen werden.
Das Monopson des Alleinabnehmers und das Monopol der Verteilerunterneh-
men bezieht sich wiederum auf bede Handel sarten.

- Das Teilprodukt Stromtransport wird nicht einzeln angeboten, Transportver-
trage werden somit nicht abgeschlossen. Gegentiber dem Modell der umfassen-
den Regulierung des Status quo ante besitzen die Transportanlagenei gentiimer
as Alleinabnehmer zwar nurmehr ein beschranktes Verfliigungsrecht tber ihre
eigenen Anlagen, da sie fremde Einspeisungen unter bestimmten Bedingungen
erlauben mussen und diesen Strom ankaufen mussen. Ab diesem Punkt trans-
portieren sie jedoch Strom nur auf eigene Rechnung, , Durchleitungen”, das
heil3t Transport von Strom auf fremde Rechnung, fuhren sie nicht durch.
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Ubersicht 2 — Hauptcharakteristika des Alleinabnehmermodells

Netznutzung

Stromhande!

Regulierung

Anlagenbau und
Marktzutrittin die
Erzeugung

Die Nutzung fremder Transportnetze ist unabhéngigen und gebietsfremden Erzeugern zur
Belieferung von Nachfragern auf der Grof3- oder Einzelhandelsebene ist weiterhin nicht
maoglich. Der Alleinabnehmer fungiert als Netzbetreiber, der die Kraftwerkseinsatzplanung
in eigener Verantwortung wahrnimmt, dabei alerdings die nach den Ausschreibungen einge-
gangenen Ankaufsverpflichtungen beriicksichtigen muf3.

Der Stromhandel, sowohl der Termin- als auch der Ausgleichshandel, wird auf alen Stufen
der Stromwirtschaft durch monopolistische Unternehmen organisiert: Die jeweiligen Trans-
portunternehmen treten als Alleinabnehmer gegentiber den Anbietern als Monopsonisten auf.
Gegenuiber Nachfragern treten die Alleinabnehmer als Monopolisten beziehungsweise stark
dominante Anbieter auf. Die Groflshandelsmérkte sowie der Einzelhandelsmarkt sind strikt
separiert. Unabhangige und gebietsfremde Anbieter kdnnen daneben keine direkten Liefer-
vertrage mit Nachfragern auf Grol3- oder Einzelhandelsebene schliefen. Das Modell ist da
her durch geschlossene Gebietsmonopole gekennzeichnet. Die Verteilerunternehmen unter-
liegen in ihrem Gebiet weiterhin einer Versorgungspflicht.

Im Rahmen der Verhatensregulierung der Endverkaufsunternehmen (EH) werden wie im
Modell der umfassenden Regulierung via Endpreisregulierung alle Kostenkomponenten be-
ricksichtigt und insofern alle Stufen der Stromwirtschaft einer direkten oder indirekten
Preisregulierung unterworfen. Diese umfassende Regulierung erganzt die Versorgungs-
pflicht der konzessionierten Endverkaufsunternehmen (Verteilerunternehmen). Ergénzt wird
die Verhaltensregulierung der Endverkaufsunternehmen durch die direkte Preisregulierung
der Handelstransaktionen auf der Grofthandelsebene. Es findet moglicherweise, aber nicht
notwendig, eine Strukturregulierung im Sinne eines Betétigungsverbots auf bestimmten Stu-
fen der Stromwirtschaft fur existierende Stromunternehmen statt, die sich etwa in einem
Verbot der Erzeugung durch den Alleinabnehmer als Eigentiimer des Transportnetzes nieder-
schldgt. Der Bau von Anlagen zur Erzeugung unterliegt unter Umstdnden einem Genehmi-
gungsvorbehalt (siehe oben), der sich darin niederschlégt, dald vor dem Bau einer neuen An-
lage eine vom Alleinabnehmer veranstaltete Ausschreibung gewonnen werden muf3.

Neue Anlagen in der Stromerzeugung dirfen je nach Ausgestaltung des Alleinabnehmermo-
dells unter Umsténden nur nach Gewinn der 6ffentlichen Ausschreibung neuer Kapazitéten
gebaut werden. In anderen Ausgestaltungen des Alleinabnehmers dirfen zwar Kraftwerke
auch ohne Gewinn einer derartigen Ausschreibung gebaut werden, diese haben dann aber das
Recht zur Einspeisung des in ihnen erzeugten Stroms in das Netz des Alleinabnehmers nur
dann, wenn sie eine langfristig angelegte Ausschreibung um Strommengen gewonnen haben.
Der Bau von Transportanlagen wird weiterhin vom Regulierer tiberwacht.

Stromnachfrager auf Grof3- oder Einzelhandelsebene haben somit in keiner
Weise Netznutzungsrechte (Durchleitungsrechte). Netzzugangsrechte fur Anbie-
ter anstelle von Netznutzungsrechten bestehen allerdings in dem eingeschrank-
ten Sinne, dal3 digenigen Stromerzeuger, die die Ausschreibungen des Allein-
abnehmers gewonnen haben (entweder fir den Bau neuer Anlagen und/oder fiir
den Abschluld langfristiger Liefervertrage), ein Einspeisungsrecht in das Netz
des Alleinabnehmers haben und hierdurch der Zugang zu den Grol3handels-
markten fiir bestimmte Erzeuger erleichtert wird.33

33 Eine Anmerkung zur begrifflichen Prézisierung: Das Alleinabnenmermodell konstituiert mit
der Etablierung von , Netzzugangsrechten” keinen Zugang zum Tellprodukt Stromtransport (vgl.
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- Der wichtigste Unterschied zur Regulierung im Status quo ante liegt im Bereich
der Verhaltensregulierung. Zu dem bereits in Schaubild 1 enthaltenen Regulie-
rungsbereich des Einzelhandels (EH) tritt nunmehr der Regulierungsbereich
GH1 auf dem ersten Grofshandelsmarkt hinzu. Zum einen werden die bilateral
zwischen unabhangigen und gebietsfremdem Erzeugern und dem Alleinabneh-
mer geschlossenen Stromhandelsvertrage und zum anderen auch die internen
Transferpreise in integrierten Unternehmen re-reguliert: Die Beschaffungspraxis
wird einer direkten Regulierung unterworfen und nicht mehr nur indirekt34 via
Endpreisregulierung (Regulierungsbereich EH) kontrolliert. Im Fall der eigenen
Stromerzeugung und des eigenen Bezugs ,unabhangigen“ Stroms durch das
Vertellerunternehmen konnte auch diese Grofthandelsaktivitét auf dem zweiten
Grothandelsmarkt einer direkten Regulierung unterworfen werden (in
Schaubild 2 als Regulierungsbereich ,,GH2" bezeichnet) und somit auch das
Verteilerunternehmen al's nachgel agerter Alleinabnehmer fungieren.3>

Kumkar 1998b: Fn. 146), sondern alenfalls einen Zugang zum ersten (und gegebenenfalls zum
zweiten) Grofdhandelsmarkt, der weiterhin vom Gebietsmonopolisten organisiert wird. ,, Netzzu-
gangsrecht” in dieser Definition ist somit die Kombination zweier Rechte: Das physikalische An-
schluf¥recht des Erzeugers oder des Nachfragers und das Andienungsrecht an den Alleinabnehmer
zu (via direkter Einspeisungspreisregulierung oder Ausschreibungspflicht) regulierten Preisen. Im
Gegensatz hierzu schaffen Netznutzungsrechte (Durchleitungsrechte) den Zugang der unabhéngigen
und gebietsfremden Erzeuger zum Teilprodukt Stromtransport. Beide Ansatzpunkte einer Re-
Regulierung (Netzzugangsrechte beziehungsweise Netznutzungsrechte) kénnen grundsétzlich dazu
flhren, dal3 der Zutritt in der Stufe der Stromerzeugung erleichtert wird.

34 Als ,indirekte Regulierung” sei im folgenden digjenige Form einer Regulierung bezeichnet,
die an der Lieferung eines Teilprodukts als Teil eines gebiindelten Produkt ansetzt. Im Modell der
umfassenden Regulierung findet nach dieser Definition keinerlel direkte Regulierung statt, da die
Tellprodukte , erzeugter Strom* sowie ,, Stromubertragung” und , Stromvertellung® grundsétzlich
nicht separat reguliert werden.

35 Die Frage, ob derartige ,,Ketten“ von Alleinabnehmern sinnvoll und/oder nach der euro-
péischen Stromrichtlinie zuléssig sind, bestimmte einen Tell der deutschen Diskussion nach Ver-
abschiedung der Stromrichtlinie (vgl. in diesem Kontext etwa Baur 1997; Kumkar 1998a: 30). Aus
modellimmanenten Griinden ist diese Frage jedoch fast uneingeschrankt zu bejahen, es sei denn,
der direkte Ankauf von Strom aus eigenen oder unabhangigen Kraftwerken wird nur einer vertika-
len Unternehmensstufe erlaubt. Dies mag in zentralistischen Systemen wie in Frankreich denkbar
sein und die EdF as einziger Alleinabnehmer fungieren. Kaum vorstellbar ist dies jedoch spéte-
stens dann, wenn der Anteil kleinerer Kraftwerke, die direkt in die Vertelernetze einspeisen, ar
nimmt oder bereits jetzt einen immerhin nennenswerten Antell an der gesamten Stromerzeugung
hat. Der Ansatz des Alleinabnehmermodells — die gezielte Regulierung der Beschaffungspraxis
der Gebietsunternehmen mit dem Ziel der Begrenzung des regulierungebedingten Ausschlusses —
konnte in diesem Fall durch die Vertellerunternehmen unterlaufen werden, indem sie bel spielswei -
se verstérkt auf die Erzeugung in eigenen Kraftwerken setzen. Modellimmanent kann somit nicht
sinnvoll alein die Ankaufspraxis der Ubertragungs-, aber nicht der Verteilerunternehmen uiber-
wacht werden. Umgekehrt scheint es im Rahmen eines Alleinabnehmermodells wenig sinnvoll be-
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Die Frage, ob die Gebietsmonopole vertikal integriert sind oder einer strukturel-
len Entflechtung unterworfen werden, ist von der konkreten Ausgestaltung des
Alleinabnehmermodells abhéngig. Ziel des Alleinabnehmermodells ist jedoch
eine Veringerung der horizontalen Integration auf der Stufe der Erzeugung
durch den Hinzutritt unabhéngiger und gebietsfremder Erzeuger. Denkbar ist
daher, dal3 die Pflicht zum Ankauf fremden Stroms auch durch strukturregulie-
rende Mal3nahmen erganzt, beziehungsweise unterstitzt wird, indem dem Al-
leinabnehmer die Erzeugung in eigenen Kraftwerken verboten wird, oder der
Bau neuer eigener Kraftwerke untersagt wird, um den regulierungsbedingten
vertikalen AusschluR zu begrenzen.36 In diesem Fall wiirde in Schaubild 2 die
Verbindungslinie zwischen ,eigenen Kraftwerken® und ,Alleinabnehmer”
(zumindest langfristig) wegfallen, der Alleinabnehmer wére insofern strukturell
und nicht nur funktionell entflochten (vgl. Kumkar 1998c: Abschnitt I11.D).

Aus vorstehenden Betrachtungen kann gefolgert werden, dal3 das Alleinabneh-
mermodell fast uneingeschrankt dem traditionellen Monopolparadigma folgt. Die-
ses wird nur auf der Stufe der Stromerzeugung partiell gelockert; der Stromhandel
wird alein vom Gebietsunternehmen koordiniert, wobel allerdings dessen Be-
zugspraxis einer Regulierung unterliegt, um potentielle Effizienzgewinne in der B&-
zeugung dadurch zu realisieren, dal3 der regulierungsbedingte vertikale Ausschluf3
begrenzt wird. Handel zwischen unabhangigen und gebietsfremden Anbietern am
Alleinabnehmer vorbei ist wie im Status quo ante nicht moglich. Beziglich der Sy-
stemplanung wird je nach konkreter Ausgestaltung die Rolle des Alleinabnehmers
reduziert. Denkbar — und gangige Praxis beispielsweise in zahlreichen Bundesstaa-
ten der Vereinigten Staaten — ist die Pflicht des Alleinabnehmers zur periodischen
Ausschreibung von Strombedarfsmengen. Dann liegt zwar die Festlegung der ins-

ziehungsweise zumindest wenig modellimmanent zu sein, nur die Verteller als Alleinabnehmer zu
regulieren, wahrend die Beschaffungspraxis der Verbundunternehmen als wichtigste Vorlieferanten
von der Re-Regulierung unberthrt bleibt.

36 Dabei kann es auch €in Ansatz sein, den Bezug von Strom aus eigenen Kraftwerken zu
verbieten, den Unternehmen alerdings weiterhin den Betrieb oder den Bau von Kraftwerken zu
erlauben. Die integrierten Unternehmen miidten dann den von ihnen erzeugten Strom an andere Al-
leinabnehmer oder andere Nachfrager aul3erhalb ihres Gebiets verkaufen. In den Vereinigten Staa-
ten sahen die Bestimmungen des PURPA ein Recht der Bundesstaaten vor, den internen Handel
derart zu regulieren, um die Preisregulierung des Grof3handels zu erleichtern. Allerdings 16st dann
die Strukturregulierung nicht notwendig das Problem des regulierungsbedingten vertikalen Aus-
schlusses. Denkbar ist kollusives Verhaten zwischen mehreren Alleinabnehmern, die sich bel den
Ausschreibungen gegenseitig Vortelle einrdumen. Angesichts der asymmetrischen Informationen,
die den Unternehmen in der Regel diskretionaren Spielraum bel der Spezifikation der Ausschrei-
bungsbedingungen verschaffen werden, ist ein solches kollusives Verhaten durch den Regulierer
nurmehr schwer zu entdecken oder zu belegen.
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gesamt benttigten Strommengen welterhin in der Kompetenz des Verbundunter-
nehmens als Alleinabnehmer, die Entscheidung tber den Bau der Anlagen a's kon-
krete Ausgestaltung der Systemplanung ist ihm jedoch weitgehend aus der Hand
genommen. Denkbar ist auch das vollstandige Verbot der Stromerzeugung durch
den Alleinabnehmer, also das Verbot der eigenen Tellnahme an den periodischen
Ausschreibungen als drastische Mal3nahme der Strukturregulierung. Insgesamt ist
das Ausmal3 der Deregulierung und Liberalisierung im Alleinabnehnmermodell sehr
gering: Allein bestimmte Stromerzeuger werden von der direkten Regulierung aus-
genommen, indem ihre Gewinne nur indirekt via Regulierung der Ankaufspreise
des Alleinabnehmers kontrolliert werden. Frel verhandeln kdnnen diese Erzeuger
Uber ihre Absatzpreise und -mengen in diesem Modell nicht und sind insofern hin-
sichtlich ihrer Gewinnsituation in starkem Mal3 von den Entscheidungen des Regu-
lierers abhangig.

C. Partielle Deregulierung der Stromerzeugung und des
Stromhandels. M odell spezifischer Durchleitungsrechte

Ein dhnliches Ziel wie das Alleinabnenmermodell verfolgt auch das Modell spezifi-
scher Durchleitungsrechte, namentlich das der Erh6hung der Effizienz in der
Stromerzeugung. Gegentiber dem Alleinabnehmermodell wird dieses Ziel jedoch
Uber eine génzlich andere Methode verfolgt: Die zumindest partielle Suspendierung
der geschlossenen und integrierten Gebietsmonopole. Das Modell der spezifischen
Durchleitungsrechte findet sich beispielsweise in der européischen Stromrichtlinie
als, verhandelter Netzzugang” (Kumkar 1997a).37 Im Grundsatz entspricht es ferner
der mittlerweile beschlossenen deutschen Energierechtsnovelle,38 wobei in der Be-
grindung fur den Gesetzentwurf eine ,, spatere Welterentwicklung® in Richtung a-
nes Pool- oder Common-Carrier-Modells explizit nicht ausgeschlossen wird.3940

37 Es exigtierte ferner zeitweise (1992-1996) auf der Bundesebene der Vereinigten Staaten
im Gefolge des Energy Policy Act von 1992 (dort gdat es jedoch uneingeschrankt nur auf der
Grolthandelsebene, die in den Vereinigten Staaten aus rechtlichen Griinden auf den Handel zwi-
schen Stromunternehmen beschrankt ist, wahrend der Einzelhandel der Jurisdiktion der Einzelstaa-
ten unterliegt; vgl. Kumkar 1996a), wurde allerdings durch Entscheidungen der Bundesregulie-
rungsbehorde 1996 vom Common-Carrier-Modell abgel6st. In Europa existierte es von 1983 bis
1990 im Vereinigten Konigreich, wo es 1990 durch die Etablierung eines Poolmodells abgel ost
wurde (Kumkar 1994).

38 BGBI. (1998); Uberblick und Kritik in Kumkar (1998a).
39 Inder Begriindung wird ausgefiihrt, da die Notwendigkeit einer Weiterentwicklung in Zu-
kunft ,,im Lichte ... der Erfahrungen im Audand* zu prifen wére (Bundesregierung 1997: 12).

40 Es konnte diskutiert werden, ob bereits mit der vierten Kartellrechtsnovelle von 1980 for-
mal ein Modell spezifischer Durchleitungsrechte auch in Deutschland etabliert wurde. Dort wurde
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Wesentliches Merkmal der Re-Regulierung der Transportsparten ist die Auferle-
gung einer grundsétzlichen, aber eingeschrénkten Kontrahierungspflicht der Trans-
portanlageneigentiimer: Diese missen ex ante genau spezifizierte Durchleitungen
durch ihre Netze immer dann erlauben, wenn fir fremde Transporte freie Kapazita:
ten vorhanden sind. Dabeil ist die Frage, wie der Kreis der grundsétzlich Netznut-
zungsberechtigten bestimmt wird, von der konkreten Ausgestaltung des Modells
abhangig: Der Ansatz, dem in der europdischen Stromrichtlinie gefolgt wird, sieht
vor, dald nur grol3e Stromnachfrager direkt mit unabhéngigen oder gebietsfremden
Erzeugern Stromliefervertrage (, Direktvertrage®) schlief3en dirfen, deren Umset-
zung vom Abschlul? eines Durchleitungsvertrags mit den Transportanl agenel gentii-
mern anhangt. Der Ansatz, dem in zahlreichen Bundesstaaten der Vereinigten Staa-
ten gefolgt wurde, 1&3t als Abnehmer nur Kunden auf der Grof3handelsebene, das
heil3t andere Verbund- oder Vertellerunternehmen, zu. Der Ansatz der mittlerweile
beschlossenen deutschen Energierechtsnovelle sient vor, dal3 alle Nachfrager
grundsétzlich das Recht erhalten, mit alternativen Stromanbietern Vertrége Uber
Stromlieferung via fremde Netze zu schlief3en.

Gemeinsam ist allen Ausprégungen des Modells, dal3 die Belieferung via Direkt-
vertragen die Ausnahme darstellt, wdahrend die Belieferung durch den
»Zustandigen®, weil konzessionierten, Gebietsversorger die Regel ist. Kennzeichen
aler Auspragungen des Modells spezifischer Durchleitungsrechte ist, dal3 der Grol3-
handel mit Strom — anders alsim Alleinabnehmermodell, aber dhnlich dem Modell
der umfassenden Regulierung im Status quo ante — nicht direkt reguliert wird. Der
Einzelhandel mit Strom wird — anders als sowohl im Alleinabnehmermodell als
auch im Status quo ante — zumindest partiell dereguliert, indem zwar die Endpreise
fUr die beim Vertellerunternehmen verbleibenden Nachfrager weiterhin als gebtin-
deltes Produkt reguliert, die Endpreise fur den via Durchleitungen durch fremde
Netze gelieferten Strom jedoch dereguliert werden.

Gegenuber dem Modell der umfassenden Regulierung des Status quo ante erge-
ben sich im Modell spezifischer Durchleitungsrechte sowohl hinsichtlich der Han-
delstransaktionen als auch hinsichtlich der Regulierungsbereiche wesentliche Ande-
rungen. Die wesentlichen Handelstransaktionen und Regulierungsbereiche sind in

die Verweigerung der Durchleitung erstmals als mdglicher Mifbrauchstatbestand notifiziert und
die Zulassigkeit von Gebietsschutzvertragen auf maximal 20 Jahre beschrénkt (8103 a GWB).
Allerdings war die Verweigerung der Durchleitung, die auf eine Belieferung von Kunden im Ver-
sorgungsgebiet des in Anspruch genommenen Netzinhabers zielte, von vornherein as , nicht un-
billig* anzusehen. Erst nach der funften Kartellrechtsnovelle von 1990 war hier die Unbilligkeit
der Verweigerung einer Durchleitung in Ansehung des Einzelfalles zu prifen. Angesichts der feh-
lenden Auswirkungen dieser Neuerungen (keine einzige Durchleitung wurde unter Bezug auf diese
Bestimmung durchgesetzt) soll diese Frage hier nicht weiter nachgegangen werden.



Dievier Modelle 23
Modell spezifischer Durchleitungsrechte

Schaubild 3— Das Modell spezifischer Durchleitungsrechte
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Schaubild 3 wiedergegeben. Einen zusammenfassenden Uberblick tber die wesent-
lichen Charakteristika des Modells gibt Ubersicht 3.

- Die neuen Verbindungslinien zwischen Erzeugern und Endnachfragern (via
Stromhandler) verdeutlichen die neuen Handelsmoglichkeiten, namentlich die
Moglichkeit zum Abschluf? direkter Liefervertrége an den Transportunterneh-
men (Verbund- und Verteilerunternehmen) vorbei. Es sel im folgenden ohne
einschrénkende Wirkung angenommen, dal3 diese Direktvertrdge via
» Stromhandler® geschlossen wirden, wobei diese mit Endkunden oder Erzeu-
gern vertikal integriert sein konnen.4! Kennzeichen des Modells spezifischer

41 Bei der Darstellung im Schaubild 3 wird definitorisch davon ausgegangen, dal3 jeder Han-
delsvertrag, dessen physische Erflllung die Nutzung fremder Transportanlagen voraussetzt, per
»Stromhéndler® geschlossen wird. Unter die Kategorie des ,, Stromhéndlers* fallen somit nach die-
ser Definition auch Endkunden, die auf eigene Rechnung Vertrage mit den Erzeugern schlief3en,
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Durchleitungsrechte ist die Tatsache, dal3 mehrere Stromhéndler existieren mo-
gen, die Stromlieferungen kontrahieren und im Wettbewerb untereinander ste-
hen.*2 Die aus dem Modell der umfassenden Regulierung bekannte strikte Se-
paration des Grof3handels in zwei Grofdhandelsmérkte ist zumindest im Grund-
satz aufgehoben. Wichtig ist ferner, dal3 die kommerziellen Transaktionen im
Stromhandel von den physikalischen Lastfllissen zumindest partiell separiert
sind: Zwar flief3t der Strom wie bisher Uber die Leitungen der Netzunterneh-
men, die Zahlungen fir den erzeugten Strom flief3en jedoch (via wettbewerbli-
cher Stromhandler) direkt zwischen Nachfragern und Erzeugern ohne Zwi-
schenschaltung von monopolistischen Handlern wie dem V erbundunternehmen
im Modell umfassender Regulierung. Ein umfassend rechtlich geschiitztes Mo-
nopol im Bereich des Stromhandels existiert somit nicht. Allerdings darf es sich
bei den Transportvorgadngen nur um ex ante genau spezifizierte Netznutzungen
handeln. Daher kann der Strom zwischen den Handlern nicht weiterverkauft
werden, wenn dies eine Anderung von Einspeise- oder Entnahmepunkten, das
heilt eine Anderung der physikalischen Lastfliisse bedeuten wiirde.

Bezuiglich der Art der Handel stransaktionen tritt eine wesentliche Anderung ge-
gentber dem Status quo ante auf: Die institutionelle Separation des Terminhan-
dels vom Ausgleichshandel. Die Direktvertrage sind wegen der im Anschluld
diskutierten Charakteristik der Netznutzungsrechte als langerfristige Terminver-
trége auszugestalten. Dies impliziert, dal3 jede tats&chliche Mengenabweichung
von dem ex ante kontrahierten zeitlichen Profil der Durchleitungen dem Aus-
gleichshandel zuzuordnen ist. Die Konstruktion der Durchleitungsvertrage be-
dingt zwangslaufig, dal3 der Ausgleichshandel exklusiv mit dem Transportun-
ternehmen stattfinden mufld: Entnimmt der Kunde des Direktvertrags mehr
Strom aus dem Netz, as im Direktvertrag beziehungsweise im Transportvertrag
als Terminvertrag vorgesehen ist, ist dies zwangslaufig ein Kauf von Zusatz-
strom vom Transportunternehmen (also vom Verteiler- beziehungsweise im
Einzelfall vom Verbundunternehmen). Entnimmt der Kunde weniger als ur-
spriinglich vorgesehen, ist dies ein Verkauf von Strom durch den Kunden an
das Transportunternehmen. Analoges gilt fir Mengenanderungen auf der Liefe-

sowie Erzeuger, die auf eigene Rechnung Vertrdge mit Endkunden schlief3en (Hierunter fallen bei-
spiesweise auch Verbundunternehmen, die unter Umgehung der Vertellerunternehmen Lieferver-
trége mit Endkunden abschlief3en; daher fehlen sowohl direkte Handelsvertragdinien zwischen
Verbundunternehmen und Endnachfragern a's auch Transportvertragdinien zwischen Verbund- und
Vertellerunternehmen). Stromhandler sind somit als konzeptionelle Kategorie von Akteuren bezie-
hungsweise Ingtitutionen definiert, die nicht notwendig eigenstdndige Unternehmen bilden. Auch
multilaterale Institutionen konnen als Stromhéandler fungieren. Denkbar sind unter anderem Ge-
meinschaftsunternehmen oder auch organisierte Handel sinstitutionen (Borsen).

42 Die Existenz mehrerer Stromhéndler wird im Schaubild 3 durch mehrere Kreise (als Sym-
bole fur Handlerunternehmen) innerhalb der Kategorie der Stromhéndler verdeutlicht.
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rantenseite des Direktvertrags. Dieser muld dann Zusatzstrom kaufen bezie-
hungsweise UberschuRstrom verkaufen. Daher bestehen zumindest im Bereich
des Ausgleichshandels weiterhin  monopsonistische und monopolistische
Marktstellungen der Gebietsversorgers fort. Faktisch setzt somit jede Durchfiih-
rung eines Direktvertrags den komplementaren Abschluf3 eines Ausgleichshan-
delsvertrags mit dem Transportunternehmen (beziehungsweise dessen Erzeu-
gungs- oder Handelssparte) voraus.

- Die gegeniiber Schaubild 1und Schaubild 2 neu enthaltenen durchgezogenen
Verbindungslinien («—) signalisieren, dal3 ganzlich neue Transaktionsarten
zu den bisherigen Handelstransaktionen hinzutreten: die Transportvertrége
(Durchleitungsvertrage), die notwendig sind, um die am Verbund- und/oder
Verteilerunternehmen vorbei geschlossenen Liefervertrage tatsachlich erfillen
zu konnen.*3 Dabei gilt (etwas vereinfachend), dal3 der Zugang zum Teilpro-
dukt Stromibertragung die Teilnahme am Grofhandelsmarkt erlaubt, der Zi-
gang zum Teilprodukt Vertellung die Teilnahme am Einzelhandelsmarkt er-
laubt.44 Die Transportunternehmen sind zum AbschluB derartiger Vertrage d-
lerdings nur in dem Fall verpflichtet, in dem ihre Transportnetze freie Kapazité:
ten fur die jeweilige spezifische Netznutzung (Durchleitung) aufweisen.® Der
Anspruch auf Durchleitung ware im Konfliktfall gerichtlich oder durch eine
spezielle Regulierungsinstanz durchzusetzen. Die Transportanlageneigentiimer
besitzen ein beschranktes Verflgungsrecht tber ihre eigenen Anlagen, nutzen
alerdings ihre Anlagen primér und mit Prioritdt zum Transport von Strom auf
eigene Rechnung. Daher kénnen die Netznutzungsrechte der anderen Erzeuger
und der Nachfrager a's bedingte Netznutzungsrechte bezeichnet werden.

- Die Menge der Regulierungsbereiche hat sich gegentiber dem Modell der um-
fassenden Regulierung verandert: Der Regulierungsbereich EH umfaldt nicht
mehr alle Einzelhandel stransaktionen, sondern ist nunmehr auf die Lieferungen

43 Die Lieferbeziehungen zwischen Erzeugern und Endkunden (via Stromhéndler) setzen vor-
aus, dal3 bei Nutzung der Transportnetze wirtschaftliche Beziehungen zwischen der Ingtitution des
Direktvertrags und den Netzbetreibern entstehen. Zur technischen Abwicklung, das heil3t der physi-
schen Erfullung der via Stromhandler geschlossenen Liefervertrage, sei im folgenden angenom:
men, dal3 die vorhandenen Transportnetze nicht durch den Bau von Direktleitungen umgangen wer-
den.

44 Tatsachlich beziehen einige sehr grofie Endnachfrager ihren Strom aus dem Ubertragungs-
netz (vgl. Kumkar 1998b: Fn. 43); zur Belieferung dieser Kunden ist der Zugang zum Teilprodukt
Ubertragung hinreichend.

45 Die Tatsache, dal3 sich die Téatigkeitsbereiche der Verbund- und Vertellerunternehmen ge-
genuber dem Status quo ante nicht durch regulatorisches Verbot bestimmter Tétigkeiten geandert
hat (eher zwangsweise erweitert wurde in den Bereich der Beretstellung des Teilprodukts
» Transport*), schlégt sich in Schaubild 3 auch darin nieder, dal3 sich ihre Bezeichnung (anders als
im Alleinabnehmermodell) nicht geéndert hat.
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der konzessionierten Verteilerunternehmen begrenzt.#6 Die Verteilerunterneh-
men unterliegen in ihrem Gebiet einer Versorgungspflicht fir digenigen Kun-
den, die ihren Lieferanten nicht wechseln mochten oder nicht konnen
(sogenannte gefangene Kunden).#” Die gegeniiber dem Modell umfassender
Regulierung neu ermoglichten, via Direktvertrage kontrahierten Lieferungen
sind von der Preisregulierung ausgenommen. Hinzugetreten ist der Regulie-
rungsbereich T, der durch die Kategorie der Transportvertrége definiert wird.
Die Konditionen dieser Vertrége werden wegen der nach wie vor bestehenden
Monopolposition der Transportanlageneigentiimer direkt reguliert. Die Stufe
des Stromtransports wird somit zum einen indirekt via Endpreisregulierung fir
die bel dem Vertellerunternehmen verbleibenden Nachfrager reguliert, zum an-
deren direkt via Regulierung der Transportpreise fur die Durchleitungen durch
die Netze der Verbund- und Verteilerunternehmen. Die Transportunternehmen
unterliegen keiner Pflicht zum Ausbau der Transportanlagen zum Zweck der
Befriedigung fremder Durchleitungsnachfrage.

46 Aus Griinden der Ubersichtlichkeit ist die grundsitzlich gegebene Moglichkeit der Direkt-
vertrége zwischen Nachfragern und den Erzeugerunternehmen, die direkt in die Verteilungsnetze
einspeisen, nicht im Schaubild wiedergegeben. Esist auch vorstellbar, dal? bestimmte Handel sver-
trége der Vertellerunternehmen von der Endpreisregulierung (EH) ausgenommen werden, wenn sie
via Stromhandler geschlossen werden.

47 Die Vertelerunternehmen agieren somit weiterhin al's Endverkaufsunternehmen mit \Versor-
gungspflicht fur die gefangenen Kunden. Der Kreis der Nachfrager, die zu den gefangenen Kunden
gezahlt werden, kann durch Regulierungsvorschriften und/oder durch die Héhe der Transaktions-
kosten des Anbieterwechsels festgelegt sein. Ein Beispiel fir erste Art der Begrenzung ist die De-
finition von ,, zugelassenen Kunden® gemal’ der Stromrichtlinie, die im Umkehrschluf? alle anderen
Nachfrager zu gefangenen Kunden erkléart. Die Frage, zu welchen Konditionen ein Kunde, der zwi-
schenzeitlich seinen Strom via Direktvertrége bezog, vom Vertellerunternehmen beliefert werden
muf3, soll hier nicht diskutiert werden.
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Ubersicht 3 — Hauptcharakteristika des Modells der spezifischen Durchleitungsrechte

Netznutzung Die Nutzung fremder Transportnetze durch unabhéngige und gebietsfremde Erzeuger zur Be-
lieferung von Nachfragern auf der Grof3- und/oder Einzelhandelsebene ist vom Transportun-
ternehmen immer dann zu erlauben, wenn die vorhandenen Transportkapazitdten diese
Durchleitungen erlauben (bedingte Netznutzungsrechte). Die Transportunternehmen fungie-
ren im Bereich ihrer Netze al's Netzbetreiber, indem sie die Einspeisungen direkt kontrollie-
ren. Im Bereich der Systemplanung sind sie alerdings nur fir die Bereitstellung von Trans-
portkapazitét fur die Belieferung der bei ihnen verbleibenden Nachfrager verantwortlich.

Stromhandel Das Modell ist durch die zumindest partielle Suspendierung der geschl ossenen und integrier-
ten Gebietsmonopole gekennzeichnet. Der Stromhandel wird auf alen Stufen der Stromwirt-
schaft zumindest potentiell wettbewerblich durch mehrere Unternehmen organisiert. Die
Grofthandelsmérkte sowie der Einzelhandelsmarkt sind nicht strikt separiert. Unabhéngige
und gebietsfremde Anbieter konnen direkte Liefervertrage mit Nachfragern auf Grof3-
und/oder Einzelhandel sebene schlieffen. Diese Direktvertrdge weisen grundsétzlich langfri-
stigen Charakter auf. Der komplementére Ausgleichshandelsmarkt ist weiterhin monopoli-
stisch organisiert.

Regulierung Im Rahmen der Verhaltensregulierung werden via Endpreisregulierung ale Kostenkompo-
nenten der Belieferung der Kunden der Verteilerunternehmen berlicksichtigt und insofern
ale Stufen der Stromwirtschaft einer direkten oder indirekten Preisregulierung unterworfen.
Diese umfassende Regulierung der integrierten Verteilerunternehmen wird durch die Ver-
sorgungspflicht der konzessionierten Unternehmen und die bedingten Netznutzungsrechte
erganzt. Esfindet keine Strukturregulierung existierender Stromunternehmen im Sinne eines
Betétigungsverbots auf bestimmten Stufen der Stromwirtschaft stett (keine Zwangsentflech-
tung). Der Bau von Anlagen der integrierten Unternehmen unterliegt alerdings einem Ge-
nehmigungsvorbehalt (siehe oben). Die Endverkaufspreise, die in den Direktvertrdgen ver-
einbart werden, werden nicht reguliert. Direkt reguliert werden allerdings die Netznutzungs-
preise, die die Transportunternehmen den Beteiligten der Direktvertrdgen in Rechnung stel-
len.

Anlagenbau und Der Bau neuer Anlagen in Erzeugung und Transport durch die integrierten Verbund- und

Marktzutrittin die Verteilerunternehmen unterliegt wieim Modell der umfassenden Regulierung des Status quo

Erzeugung ante dem Genehmigungsvorbehalt des Regulierers. Die Genehmigung ist nur dann zu ertei-
len, wenn die jeweilige Investition der Preiswirdigkeit und Sicherheit der Stromversorgung
der Kunden des jeweiligen Unternehmens dient. Jede Investition ist also nach energiewirt-
schaftlichen Kriterien zu prifen. Der Bau von unabhéngigen Anlagen ist fir die Belieferung
von Endkunden (oder anderen Abnehmern) via Direktvertrdge von diesen Restriktionen be-
freit.

Aus vorstehenden Betrachtungen kann gefolgert werden, dal3 das Modell spezifi-
scher Durchleitungsrechte noch in weiten Teilen dem Monopolparadigma folgt,
alerdings eine partielle Offnung der geschlossenen Gebietsmonopole vorsieht und
in diesem Zusammenhang auch die Stromerzeugung und den Stromhandel auf der
Grofthandel sebene fir die Belieferung einzelner Nachfrager aus dem Monopolregu-
lierungsbereich entfernt. Fir die Aussage, dal3 es dessen ungeachtet noch weitge-
hend dem Monopolparadigma folgt, spricht vor allem der Umstand, dal3 den Trans-
portanlageneigentimern das Recht der prioritéren Eigennutzung ihrer Transportan-
lagen verbleibt. Insofern haben die Transportunternehmen auch weiterhin die
Funktion des Netzbetreibers in ihrem Gebiet und kontrollieren in dieser Funktion
die fremden Durchleitungen auf Vereinbarkeit mit der eigenen Netznutzung. Die
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Transportunternehmen konnen somit eine dominante Marktposition einnehmen,
wenn sie dies winschen, da sie zum einen keiner Pflicht zum Ausbau der Trans-
portanlagen zur Befriedigung fremder Durchleitungswiinsche unterliegen und zum
anderen durch ihre eilgene Kraftwerkseinsatzplanung die fir fremde Durchleitungen
zur Verfligung stehenden Transportkapazitdten in der Regel strategisch verknappen
kann. 48

Allerdings werden Durchleitungen, das heif3t fremde Netznutzungen, anders als
Im Status quo ante zumindest einzelfallbezogen durch die Re-Regulierung der
Transportsparten ermoglicht. Den Stromhandlern wird partiell die Rolle eines verti-
kalen Koordinators ihrer Endkunden mit einzelnen Erzeugern zugewiesen: Sie kon-
nen durch entsprechende V ertragsgestaltung, beispielsweise tber zeitvariable Tarife
die Nachfrageverlaufe beeinflussen und somit im Wettbewerb mdglicherweise die
Kosten der Strombereitstellung senken (wenn dies mit den Praferenzen ihrer Kun-
den vereinbar ist).

D. Vollstandige Deregulierung der Stromer zeugung, partielle
Deregulierung des Stromhandels: Poolmodell

Ziel des Poolmodéllsist, &nlich dem Modell der spezifischen Durchleitungsrechte,
die Erhdhung der Effizienz insbesondere in der Erzeugung und teilweise auch im
Stromhandel. Gegenliber den bisher betrachteten Modellen wird dies alerdings mit
einer wiederum ganzlich anderen Methode verfolgt, namlich einer vollstandigen
Restrukturierung und Monopolisierung des Grof3handels. Implementiert wurde das
Poolmodell bislang bel den englisch/walisischen Reformen von 1990 (Kumkar
1994) und den neuseel&ndischen Umstrukturierungen seit 1996 (Ko6nig und Bolle
1996); seine Etablierung in anderen Landern beziehungswei se Regionen wurde viel-
fach gefordert.49

48 Wiein Kumkar (1998c: Abschnitt [1.C) ausfuhrlich gezeigt wurde, ist die Kapazitét fir a-
ne bestimmte Durchleitung von einem bestimmten Eingpeisungspunkt zu einem bestimmten Entnah-
mepunkt interdependent mit allen anderen Lastfllissen in eéinem vermaschten System. Dem Trans-
portunternehmen ist es somit maglich, durch eine Anderung seines eigenen Kraftwerkseinsatzplans
die Kapazitét fur fremde Durchleitungen strategisch zu reduzieren (ohne dal3 dies aufgrund der In-
formationsasymmetrien fir den Regulierer zu erkennen sein muf3). Begrenzt wird diese auf Infor-
mationsasymmetrien beruhende Marktmacht der Transportunternehmen unter Umsténden durch die
MOoglichkeit des Baus von Direktleitungen, wovon in diesem Papier abstrahiert werden soll (Fn.
43).

49 Beispielsweise war das Poolmodell als Reformmodell fur die kalifornische Stromwirt-
schaft in der Diskussion (prominentester Beflrworter des Poolmodells in dieser Diskussion war
Paul Joskow (Joskow 1995)). Nach heftigen offentlichen Diskussionen wurde von der zustandigen
Regulierungskommission jedoch die Einfihrung eines Common-Carrier-Modell beschlossen
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Primarer Ansatzpunkt des Poolmodells ist zum ersten eine drastische Re-
Regulierung des Stromhandels und bereits damit eine deutliche Anderung der Ko-
ordinierungsstrukturen in der Stromwirtschaft. Gleichzeitig wird zum zweiten die
Transportsparte der bisherigen Gebietsunternehmen re-reguliert. Der (physische)
Stromhandel auf der Grof3handel sebene wird weitgehend aus den Handen der bis-
herigen Gebietsunternehmen genommen und statt dessen einer von diesen Unter-
nehmen separierten, zentralen und monopolistischen Handelsinstitution, dem Pool
Uberantwortet, >0

Dieser Pool wird auf der einen Seite dazu verpflichtet, den Ankauf von Strom aus
Kraftwerken der bisherigen Gebietsunternehmen, unabhangiger sowie unter Um-
standen gebietsfremder Erzeuger zu exakt definierten, transparenten und nichtdis-
kriminierenden Regeln in Form einer kurzfristigen Terminborse®!, das heif}t in

(Kumkar 1996b; 1996d); diese Entscheidung wurde in 1996 von der kalifornischen Legidative
bestétigt und befindet sich in der Umsetzungsphase (Kumkar 1997c). In Europa wurde die Einfuh-
rung eines Poolmodells jingst fur die Schweiz gefordert (Filippini und Wild 1998); fur Deutsch-
land wurde es beispielsweise von Klopfer und Schulz (1993), dem Sachversténdigenrat zur Be-
gutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (1993/94), Brunekreeft (1997, dort allerdings
begrifflich abweichend gefalit), Klopfer (1997) sowie der Bundestagsfraktion von Bindnis 90/Die
Grinen (1996) vorgeschlagen. Bei der Diskussion vor der Verabschiedung der deutschen Ener-
gierechtsnovelle wurde es auch vom Bundeswirtschaftsministerium als Alternative erwogen (vgl.
den friihen, spéter diesbeziiglich weitgehend ungednderten, Entwurf fir die Begriindung des Geset-
zes zur Neuregelung des Energiewirtschaftsrechts, BMWi 1994: 6 f.), alerdings zugunsten eines
Modell spezifischer Durchleitungsrechte nach Vorbild der Stromrichtlinie verworfen.

50 Zu beachten ist, dal3 das Poolmodell in der Literatur teilweise abweichend definiert wird.
So nehmen z.B. Klopfer (1997: z.B. 159 f.) oder die Monopolkommission (1994: Tz. 178) an, dal3
Ubertragungsnetzbetreiber und Pool als Institutionen identisch sind. Diese Definition scheint d-
lerdings fUr die in dieser Arbeit angestellte komparative Analyse weder theoretisch sinnvoll, noch
mit der Redlitét des Poolmodells etwa in England und Wales vereinbar: Erstens werden unter die-
ser Definition die konzeptionellen Unterschiede des Poolmodells zum Alleinabnehmermodell zu
klein; zweitens wird in der Realitét zwar die technische Abwicklung der Poolhandel stransaktionen
vom nationalen Netzbetreiber NGC organisiert, die Regeln dieses Handels aber von der separaten
Pool-Institution (Electricity Pool of England and Wales) vorgegeben, dessen Aktivitéten von Ver-
tretern aller Kategorien von Marktakteuren (Erzeugern, Handlern, Nachfragern, NGC) geleitet be-
ziehungsweise kontrolliert werden.

51 Auch wenn in der Literatur haufig von einem durch den Pool organisierten Spotmarkt for
Strom gesprochen wird (z.B. Yaiima 1997: 17), muf3 der Pool etwain England und Wales zu wei-
ten Tellen als kurzfristiger Terminmarkt bezeichnet werden, da die Erzeuger Gebote fur Lieferun-
gen am néchste Tag abgeben und der Pool mit Hilfe dieser Preis-Mengen-Gebote eine Ex-ante-
Kraftwerkseinsatzoptimierung fur diesen ndchsten Tag anstrebt. Das hell3t, dald zum Zeitpunkt der
tatséchlichen Lieferungen noch Revisionen dieser Ex-ante-Planung im Rahmen einer sehr kurzfri-
stigen Kraftwerkseinsatzsteuerung (vgl. Kumkar 1998b: 11.C.1) vorgenommen werden missen. Erst
der in diesem Zusammenhang notwendig stattfindende Handel konnte als Spotmarkt bezeichnet
werden, wenn er auf sehr kurzfristig gegebenen Geboten basieren wirde. Tatsachlich existiert ein
solcher Markt bislang nirgendwo; statt dessen muissen diese sehr kurzfristigen Handel stransakti o-
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Form wiederholter Auktionen zu organisieren (beispielsweise fur Lieferungen in
den 48 Halbstunden-Perioden des nachsten Tags wie in England und Wales). Auf
der anderen Seite wird der Pool dazu verpflichtet, Handlern den Zugang zu diesen
Strommengen zu ebenfalls exakt definierten, transparenten und nichtdiskriminie-
renden Regeln zu ermoglichen. Insofern Ubernimmt der Pool die Position eines
Monemporisten, die im Modell umfassender Regulierung die vertikal integrierten
Stromunternehmen inne hatte. Gegeniber dem Modell der umfassenden Regulie-
rung wird durch die Teilnahmepflicht aller Erzeuger am Poolhandel die Separation
zwischen dem ersten und zweiten Grof3handelsmarkt vollstandig aufgehoben. Als
»Stromhandler” kommen die Handel ssparten der enemaligen Gebietsversorger, an-
dere (Erzeugungs-)Unternehmen, unabhéngige Handler sowie direkt einzelne End-
nachfrager (oder ZusammenschlUisse derselben) in Frage.

Im Rahmen dieses Modells wird die umfassende Versorgungspflicht der Vertei-
lerunternehmen durch eine nurmehr partielle Versorgungspflicht abgel6st: Auf der
einen Seite sind die Netzunternehmen fur den physikalischen Anschluf3 aller Nach-
frager an ihr Netz in ihrem Gebiet verpflichtet. Sie unterliegen insofern einer Ver-
sorgungspflicht mit dem Teilprodukt , Stromtransport‘. Auf der anderen Seite ist
der Pool als zentrale Handelsinstitution fir die Bereitstellung erzeugten Stroms au-
standig, ohne dal3 irgendeinem einzelnen Unternehmen notwendig eine Versor-
gungspflicht zugewiesen wird. Insofern kann allenfalls von einer Versorgungs-
pflicht des Pools, eventuell im Zusammenwirken mit dem Gffentlichen Regulierer
gesprochen werden.

Die verhatensregulatorischen Mal3nahmen werden durch eine einschneidende
strukturregulierende Maldnahme erganzt, namentlich die Grindung des Pools, der
die Grolhandelsaktivitdten der bisherigen Gebietsversorger tUbernimmt. Die typi-
sche vertikale Integration des Status quo ante (ein Versorgungsunternehmen agiert
auf allen Stufen der Stromwirtschaft) wird durch diese Mal3nahme zwangsweise re-
duziert. Der Einzelhandel mit Strom wird im Prinzip vollstandig dereguliert, da die
Kombination der Regulierung des Pools als vorgel agertes Handel smonopol mit der
Regulierung der Netzbetreiber, das heil3t der Transportsparten der bisherigen Ge-
bietsmonopolisten, grundsétzlich geeignet ist, die Monopolrenten in der Stromwirt-
schaft zu begrenzen: Wettbewerb in der Erzeugung und im Stromeinzelhandel
scheint unter diesen Bedingungen moglich und ist damit zumindest potentiell in der
L age, etwaige Monopolrenten in diesen Segmenten zu begrenzen.

Die wesentlichen Handel stransaktionen und Regulierungsbereiche im Poolmodel |
sind in Schaubild 4 wiedergegeben. Einen zusammenfassenden Uberblick tber die
wesentlichen Charakteristika des Modells gibt Ubersicht 4 Gegeniiber dem Modell

nen regelmaldig al's Ausiibung von vorher erworbenen Optionen, also gemal3in der in dieser Arbeit
verwendeten Definition als Ausgleichshandel charakterisiert werden.
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der umfassenden Regulierung des Status quo ante haben sich sowohl hinsichtlich
der Handelstransaktionen als auch hinsichtlich der Regulierungsbereiche wesentli-
che Anderungen ergeben.

- Erstens haben sich die Handelsmdglichkeiten gegentiber dem Status quo ante
verandert. Zwar sind direkte Handelstransaktionen zwischen Erzeugern und
Nachfragern (via der fiktiven oder realen Institution eines wettbewerblichen
Stromhéndlers) wie im Modell der umfassenden Regulierung nicht moglich.>2
War es im Modell umfassender Regulierung das jewellige Gebietsunternehmen,
das elnen geschitzten Monopolstatus innerhalb des Stromhandels hatte, ist es
im Poolmodell der Pool, der gegeniber Anbietern und Nachfragern auf dem
GrofRhandelsmarkt as geschiitzter Monopsonist/Monopolist auftritt.53 Aller-
dings wird den Endnachfragern die Moglichkeit des Abschlusses von indivi-
duellen Liefervertrdgen mit Stromhandlern gegeben, die die separaten Teilpro-
dukte , erzeugter Strom“ und ,, Stromtransport” bindeln und in Konkurrenz un-
tereinander auf dem Einzelhandelsmarkt anbieten. Im Poolmodell sind die
kommerziellen Transaktionen im Stromhandel von den physikalischen LastflUs-
sen zumindest partiell separiert: Zwar fliefst der Strom wie bisher Uber die Lel-
tungen der Netzunternehmen, die Zahlungen fur den erzeugten Strom flief3en
jedoch (via wettbewerblicher Stromhandler) an den Pool, der dann die Zahlun-
gen an die Erzeuger leigtet.

Bezliglich der Art der Handelstransaktionen im Poolmodell gilt, dal3 diese auf
der Grof3handelsebene exakt denen des Modells der umfassenden Regulierung
entsprechen: Auch im Poolmodell kdnnen die Vertragselemente des Termin-
und Ausgleichshandels von den Einspeisern (Erzeugern) und Entnehmern

52 Esist zur Vermeidung von Milversténdnissen darauf hinzuweisen, dal3 beispielsweise die
Monopolkommission (1994: TZ 180 beziehungsweise TZ 816) eine andere Definition von
»Stromhandel“ verwendet und basierend auf dieser abweichenden Definition feststellt: ,,Der
Stromhandel ist im Rahmen dieses Modells (des Poolmodells, LK) ebenfalls wettbewerblich ar-
ganisiert”. Aus dem Kontext des Monopolkommission ergibt sich, dal3 die Monopolkommission
(und andere Autoren, etwa Klopfer 1997) unter ,,Handel“ nurmehr den Einzelhandel (und gegebe-
nenfalls den Zwischenhandel des vom Pool bezogenen Stroms) versteht und der Handel auf den
vorgelagerten Stufen (Groflthandel mit dem Zid der horizontalen Koordinierung der Erzeugung)
nicht problematisiert wird. Dies wird an anderer Stelle (Monopolkommission 1994: Tz. 806)
deutlich, wenn sie davon spricht, dai3 der , Ubertragungsnetzbetreiber (der den Groflzhandel smarkt
in Form eines ,, Spotmarkts* zu organisieren hat, LK) darf sich nicht auf der Stufe des Stromhandels
betétigen”. Im auffélligen Gegensatz (und anaytisch etwas unverstandlich und wohl am ehesten als
Entlehnung des englisch/walisischen System zu interpretieren, wird diese Trennung von Handel
(das heifdt Einzelhandel, LK) und Transport fir die Verteilerunternehmen nicht verlangt (ebenfalls
TZ 806).

53 In England und Wales ist dieses Handelsmonopol durch die Lizenzen festgeschrieben, die
die Stromerzeuger vom Regulierer erwerben miissen.
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Schaubild 4 — Das Poolmodéell
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(Nachfragern) nur mit jeweils einer Vertragsgegenseite geschlossen werden.
Das Monopson/Monopol des Pools bezieht sich wiederum auf beide Handel sar-
ten. Auf der Einzelhandel sebene hingegen ist zumindest prinzipiell vorstellbar,
dal? ein Nachfrager mit verschiedenen Anbietern verschiedene Vertrége schliefit
und somit ein Nachfrager ein Portfolio an Strombezugsvertragen halt.

- Zweitens wird die Erfullung dieser Lieferverpflichtungen dadurch ermdglicht,
dal3 die Stromhandler (beziehungsweise die Endkunden) als Nachfrager das
Recht zur Entnahme von Strom aus den Netzen der Transportunternehmen ha-
ben. Auch die Erzeuger haben als Anbieter das Recht, Strom in die Netze der
Transportunternehmen einzuspeisen.® Die Einspeisungs- und Entnahmerechte

>4 Die Tatsache, dal3 sich die Téatigkeitsbereiche der ehemaligen Verbund- und Verteilerun-
ternehmen gegeniiber dem Status quo ante wesentlich geéndert, namentlich zwangsweise durch den
Wegfall wesentlicher Grofthandelsaktivitéten reduziert haben und infolgedessen einige Handels-
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konstituieren Netzzugangsrechte, keine Netznutzungsrechte im Sinne von
Durchleitungsrechten. Beide Vorgénge setzen den Abschlul? von Transportver-
tragen mit den jeweiligen Transportunternehmen (Netzbetreibern) voraus. So-
wohl das Einspeisungs- als auch das Entnahmerecht wird wesentlich durch die
Entscheidungen des Pools geregelt. Insofern haben beide Kategorien — Erzeu-
ger und Nachfrager (indirekt via Stromhandler) — ein Netzzugangsrecht, das
nicht durch ein prioritdres Eigennutzungsrecht der Transportunternehmen be-
grenzt ist, sondern aleine durch technische Restriktionen und die Ergebnisse
der vom Pool (nicht den Transportunternehmen) organisierten kurzfristigen
Auktionen.®>

- Drittens hat sich die Menge der Regulierungsbereiche veréndert. Bemerkens-
wert ist insbesondere der Umstand, dal? der Einzelhandel mit Strom grundsétz-
lich vollstandig dereguliert wird. Erlaubt wird diese Deregulierung des Einzel-
handels durch die intensive Re-Regulierung des Grof3handels (sowohl verhd-
tens- als auch strukturregulierende Eingriffe) in Verbindung mit der Re-
Regulierung der Transportstufe (Regulierungsbereich T). Die Re-Regulierung
des GroRhandels sieht eine Preisregulierung der Grof3handelspreise, also der
Poolankaufspreise (Regulierungsbereich PAP) und der Poolverkaufspreise
(Regulierungsbereich PVP) vor.26 Insofern werden die Preise fiir das Teilpro-
dukt , erzeugter Strom* direkt reguliert. Zum anderen werden die Transportpre-
se (fur Lieferungen an, beziehungsweise vom Pool) direkt reguliert. Sowohl die
Institution des Stromgrofthandels, der Pool, als auch die Institutionen des
Stromtransports unterliegen einer Kontrahierungspflicht mit Einspeisern und
Entnehmern (Endnachfrager direkt beziehungsweise via Stromhandler).

vertragdinien entfallen, schlagt sich in Schaubild 4 auch darin nieder, dal3 die Transportunterneh-
men nunmehr als ,, Netzbetreiber” bezeichnet werden.

55 Wenn Uberhaupt von Durchleitungsrechten die Rede sein kann, dann von den jeweiligen
Einspeisungs- und Entnahmepunkten zum Pool a's (physikalisch fiktiven) Ort..

56 Beispielsweise wird in England und Wales die Handel sspanne zwischen diesen Poolan-
kaufs- und Poolverkaufspreisen durch eine Null-Gewinnvorschrift des Pools reguliert. Dies ist
keine unlbliche Praxis der Regulierung von organisierten Stromhandelsplétzen und kennzeichnet
beispielsweise auch die norwegisch/schwedische und die kalifornische Stromborse (Kumkar
1997c; 1998b). Das Niveau der Poolankaufs- und Poolverkaufspreise wird alerdings nicht not-
wendig reguliert, wenn der Wettbewerb auf der Erzeugungsebene fir hinreichend zur Begrenzung
etwaiger Marktmacht einzelner Erzeuger gehalten wird. In England und Wales wurde allerdings in
1994 die erwahnte Preisstrukturregulierung des Pools durch eine (auf zwei Jahre befristete) indi-
rekte Preisniveauregulierung der Poolankaufspreise erganzt, da die Marktmacht der beiden grof3en
dortigen Erzeuger vom Regulierer als derart hoch eingeschétzt wurde, dal? diese via ,, Uberhohte"
Gebotspreise die Poolankaufspreise nach oben manipulieren konnten. Zur Begrenzung dieser ver-
muteten Marktmachtrenten wurde den beiden dominanten Erzeugern eine Preisobergrenze fir ihre
Gebotspreise vorgegeben (vgl. Kumkar 1994. 100).
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Ubersicht 4 — Hauptcharakteristika des Poolmodells

Netznutzung

Stromhande!

Regulierung

Anlagenbau und
Marktzutrittin die
Erzeugung

Netznutzungsrechte fir Stromanbieter und Stromnachfrager existieren nicht. Anbieter und
Nachfrager haben allerdings das Recht zum Netzzugang und damit zum Verkauf von Strom an
den Pool beziehungsweise zum Ankauf vom Pool. Die Transportanlageneigentiimer besitzen
keinerlei prioritéres Eigennutzungsrecht an ihren eigenen Anlagen. Sie fungieren im Bereich
ihrer Netze in Zusammenarbeit mit dem Pool als Netzbetreiber, indem sie die vom Pool
vorgesehenen Einspei sungen und Entnahmen auf technische Durchfihrbarkeit priifen und ge-
gebenenfalls selbst oder via Pool Modifikationen der geplanten Lastfllisse veranlassen. Sie
sind damit fur Systembetrieb und -planung nicht umfassend verantwortlich, sondern teilen
sich die Aufgaben des Systembetriebs mit dem Pool und die Aufgaben der Systemplanung
mit den Stromerzeugern.

Der Stromhandel, sowohl der Termin- als auch der Ausgleichshandel, wird auf der Stufe des
Grofthandels durch den monopolistischen Pool organisiert: Dieser tritt gegentiber den E-
zeugern als Monopsonist auf. Gegentlber Nachfragern auf dem Grofthandel smarkt tritt er als
Monopolist auf und besitzt insofern einen gebietsmonopolistischen Status. Der Grofhan-
delsmarkt und der Einzelhandelsmarkt sind somit strikt separiert. Erzeuger kdnnen keine di-
rekten Liefervertrdge mit Stromhéndlern (oder Endnachfragern) schliefRen. Der Einzelhandel
ist demgegeniiber umfassend liberalisiert, in dem Stromhéandler in Konkurrenz zueinander
den vom Pool bezogenen Strom an Endnachfrager weiterverkaufen konnen. Das Modell sieht
daher keine geschlossenen und integrierten Gebietsmonopole vor. Gebietsmonopolistischen
Status besitzen allerdings die Transportunternehmen fir das Teilprodukt des Stromtrans-
ports.

Im Rahmen der Verhaltensregulierung werden die Preise fur Endnachfrager nicht direkt re-
guliert. Reguliert werden alerdings ale Vorbezugskosten der Stromhandler, die in diese
Endnachfragerpreise einflief3en: Zum einen werden sowohl die Poolankaufspreise (PAP) as
auch die Poolverkaufspreise (PVP) zumindest hinsichtlich der Preisstrukturen und der Han-
delsspanne des Pools reguliert. Zum anderen werden die Transportpreise reguliert. Diese
Regulierung ergénzt die Versorgungspflicht der Transportunternehmen fir das Teilprodukt
Stromtransport. Es findet eine Strukturregulierung existierender Stromunternehmen im Sin-
ne eines Betdtigungsverbots auf bestimmten Stufen der Stromwirtschaft statt, da der Mark-
teintritt in den Grof®handelsmarkt aufgrund des rechtlich abgesicherten Monopols des Pool
verwehrt ist (insofern werden die bisherigen vertika integrierten Stromunternehmen
zwangsweise entflochten). Unter Umsténden wird den Transportunternehmen die Betétigung
in anderen Bereichen (z.B. Erzeugung und/oder Stromhandel) untersagt (beispielsweise in
England und Wales dem Betreiber des nationalen Ubertragungsnetzes, der National Grid
Company NGC).

Der Bau neuer Erzeugungsanlagen ist grundsétzlich liberalisiert, die Investitionen sind also
vom Regulierer nicht nach energiewirtschaftlichen Kriterien zu prifen. Der Bau von Trans-
portanlagen wird weiterhin vom Regulierer reguliert.

Aus vorstehenden Betrachtungen kann gefolgert werden, dafl3 auch das Poolmo-
dell zu weiten Teillen dem traditionellen Monopolparadigma folgt. Zumindest le-
zlglich des Systembetriebs wird davon ausgegangen, dal3 die horizontalen und ver-
tikalen Komplementaritdten nur durch eine zentrale und monopolistische Kontrolle
und wirtschaftliche Koordination der Einspeisungen und Entnahmen ausgeschopft
werden konnen. Diese Koordinationsaufgabe wird dem Pool zugewiesen, der ai-
mindest fir die kurzfristige Kraftwerkseinsatzplanung (vgl. Kumkar 1998b: Ab-
schnitt 11.C.1) zustandig ist. Bei dieser kurzfristigen Kraftwerkseinsatzplanung wird
Im englisch/walisischen Fall die Tatsache der kurzfristigen Pfadabhéngigkeit der Er-
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zeugungskosten (vgl. Kumkar 1998b: Abschnitt 11.A.2) explizit beriicksichtigt. Im
dortigen Pool, der taglich wiederholte Ausschreibungen flr prognostizierte Strom-
mengen durchfihrt, werden jeweils fur 24-Stunden-Planungsperioden Optimie-
rungsalgorithmen eingesetzt, die sowohl Inkremental-, Leerlauf- sowie An- und
Abfahrkosten (beziehungsweise exakter formuliert: die entsprechenden Preisgebot-
selemente) der einzelnen Erzeuger berticksichtigen.®’ Den Stromhandlern wird
nurmehr die Rolle eines Koordinators der Stromnachfrager zugewiesen: Sie kdnnen
durch entsprechende V ertragsgestaltung, beispielsweise tUber zeitvariable Tarife die
individuellen Nachfrageverlaufe beeinflussen und somit im Wettbewerb potentiell
die Kosten der Strombereitstellung senken. Im Bereich der Systemplanung wird das
Monopolparadigma auf der Stufe des Stromtransports, nicht allerdings im Bereich
der Stromerzeugung beibehaten.>8

E. Vollstandige Deregulierung der Stromerzeugung und des
Stromhandels: Common-Carrier-M odell

Das vierte und letzte Modell einer partiell deregulierten Stromwirtschaft wird durch
das Common-Carrier-Modell gebildet, das unter den in diesem Kapitel betrachteten
Modellen den groRten Grad der Liberalisierung des Stromhandels aufweist.>® Ziel
des Common-Carrier-Modells ist wie in den anderen Modellen zunéchst einmal eine
Erhohung der Effizienz in der Erzeugung. Hinzu kommt, dal3 durch eine weitestge-
hende Deregulierung des Handels generell Komplementaritéten innerhalb, aber vor
alem auch zwischen den vertikalen Stufen der Stromwirtschaft stéarker ausge-
schopft werden sollen.

57 Die sehr kurzfristige Kraftwerkseinsatzsteuerung wird hingegen wegen ihres sehr zeitnahen
Charakters unter Umstanden technisch von dem Netzbetreiber organisiert werden mussen. Aller-
dingswird er sich im Poolmodell nach den von Pool vorgegebenen Regeln verhalten miissen.

58 Im Unterschied zum Alleinabnehmermodell in Verbindung mit dem Ausschreibungsansatz
(Abschnitt 11.B), in dem der Regulierer den Umfang der insgesamt zu beschaffenden Strommengen
festlegt.

59 Das Common-Carrier-Modell wird bislang in der Literatur stiefmditterlich behandelt. Bis-
her vorliegende Untersuchungen von Reformmodellen fir die Stromwirtschaft ignorieren das Mo-
dell vollsténdig (Klopfer und Schulz 1993) oder nennen es (Y gima 1997: 15), ohne es zu analy-
seren (interessanterweise nimmt Y gima das Common-Carrier-Modell zur Kenntnis, um es dann
unter dem Hinweis ,, Generally, the pool system is recommended by experts as the most efficient
deregulation model* als offenkundig und a priori inferior gegentiber eéinem Poolmodell zu verwer-
fen). Dieser Umstand der derzeitigen Nichtbeachtung des Modells in der Literatur kann wohl dar-
auf zurtick gefuihrt werden, dal3 die skandinavischen Reformen, die zuerst ein solches Modell im+
plementierten (Kumkar 1998b), in der Literatur generell kaum Beachtung fanden und die U.S
amerikanischen Reformen erst jingeren Datums sind.
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Eingeftihrt wurde das Common-Carrier-Modell bel den skandinavischen Refor-
men seit 1991 (Kumkar 1998b) und auf der Grofshandelsebene der Vereinigten
Staaten seit den Reformbeschliissen der Bundesregulierungsbehdrde von 1996
(Kumkar 1996c¢). Seine Implementierung in Kalifornien, die dann auch die Einzel-
handelsebene Geltung hat, befindet sich derzeit in der Umsetzungsphase (Kumkar
1997¢).60

Priméarer Ansatzpunkt des Common-Carrier-Modells ist eine massive Re-
Regulierung der Transportsparte der bisherigen Gebietsunternehmen beziehungs-
weise neuer Transportanlageneigentiimer: Den Besitzern dieser Anlagen wird eine
grundsétzliche Kontrahierungspflicht in Verbindung mit einer Nichtdiskriminie-
rungsregel auferlegt: Jeder potentielle Nutzer, das heil3t Erzeuger und Stromnach-
frager auf der Grofthandels- und Einzelhandelsebene hat das Recht auf Netznut-
zung, wobei die Konditionen der Netznutzung nicht von denen der eigenen Nutzung
durch das mdglicherweise integrierte Transportunternehmen abweichen dirfen.
Basierend auf dieser deutlichen Re-Regulierung des Transports werden sowohl der
Grol3- als auch der Einzelhandel vollstandig dereguliert.

Die wesentlichen Handelstransaktionen und Regulierungsbereiche im Common-
Carrier-Modell sind in Schaubild 5 wiedergegeben. Einen zusammenfassenden
Uberblick Uber die wesentlichen Charakteristika des Modells gibt Ubersicht 5 Ge-
genuber dem Modell der umfassenden Regulierung des Status quo ante haben sich
sowohl hinsichtlich der Handelstransaktionen als auch hinsichtlich der Regulie-
rungsbereiche wesentliche Anderungen ergeben:

- Erstens verdeutlichen die neuen Verbindungslinien zwischen Erzeugern und
Endnachfragern (via Stromhéandler) die neuen Handelsmoglichkeiten, nament-
lich die Moglichkeit zum Abschlul direkter Liefervertrage an den Transportun-
ternehmen (Verbund- und Vertellerunternehmen) vorbel. Wichtig ist hierbei
insbesondere, dal3 die kommerziellen Transaktionen im Stromhandel von den
physikalischen Lastfllssen vollstandig separiert sind: Die Zahlungen fir den er-
zeugten Strom flief3en via wettbewerblicher Stromhéndler zwischen Nachfra-
gern und Erzeugern ohne notwendige Zwischenschaltung von monopolistischen
Verbund- und/oder Verteilerunternehmen. Ein Monopol im Bereich des Strom-

60 Eine Anmerkung zur begrifflichen Klarheit beziiglich des hier definierten Common-Carrier-
Modélls: Herrmann (1997) nennt ein von ihm as,, Common-Carrier-Konzept* bezeichneten Ansatz
zur Gestaltung des européischen Strommarkts. Dieses Common-Carrier-Konzept ist inhaltlich nicht
deckungsgleich mit dem Common-Carrier-Modell, wie es in der vorliegenden Arbeit definiert
wird, sondern entspricht einem Poolmodell. Der von ihm as ,, Stromhéndlerkonzept”® bezeichnete
Ansatz ist ebenfalls ein Poolmodell, allerdings mit der Besonderheit einer fehlenden Separation
zwischen Transportunternehmen und dem Pool, mit anderem Worten eine Zwischenform zwischen
Alleinabnehmermodell und Poolmodell im hier definierten Sinn.
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handels existiert also nicht mehr. Esist auch mdglich, dal3 die kontrahierten Lie-
ferungen bis kurz vor dem tatsachlichen Lieferzeitpunkt modifiziert werden
konnen, wenn dies technisch mdglich ist. Die Nichtdiskriminierungsregel, die
den Netzbetreibern auferlegt wird, bedeutet namlich, dafl3 fremde Netznutzer ih-
re auf Termin geplanten Lastfllsse bis kurz vor dem tatséchlichen Lieferzeit-
punkt andern durfen. Es mul? sich also bei den Transportvorgangen nicht um
langfristig genau spezifizierte Netznutzungen handeln.®1 Fir Handler besteht
somit die Moglichkeit, die Fahrweise mehrerer kontrahierter Kraftwerke zu qp-
timieren oder auch Strom mit anderen Handlern auszutauschen, wenn dies seine
eigenen Bezugskosten senkt. Ein Handler wird somit die Méglichkeit haben, ein
Portfolio an Strombezugsvertrdgen zu halten, und die tatsachlichen Lastflisse
auch durch kurzfristige Entscheidungen zu beeinflussen.

- Beziglich der Art der Handelstransaktionen im Common-Carrier-Modell treten
wesentliche Anderungen gegeniiber dem Status quo ante auf: Von zentraler Be-
deutung ist vor alem der Umstand, dal? die Direktvertrége nicht notwendig als
langfristig angelegte Terminvertréage abzuschlief3en sind. Die Nichtdiskriminie-
rungsvorschrift im Bereich der Netznutzung (siehe unten) bedingt ndmlich, das
die Netznutzungsrechte im Common-Carrier-Modell flexibel ausgestaltet werden
mussen. Dies impliziert, daf3 nicht jede tatsachliche Mengenabweichung von
dem léngerfristig vorgesehenen beziehungsweise prognostizierten zeitlichen
Profil der Durchleitungen mit dem jeweiligen Transportunternehmen abzurech-
nen ist, sondern die Parteien grundsétzlich Revisionen ihrer urspringlichen Ein-
speisungs- und Entnahmeplanungen und damit der Durchleitungsplanungen
vornehmen konnen (innerhalb der Netzwerksrestriktionen). Faktisch rlckt da
her der Lieferzeitpunkt, der in den Terminvertragen vorgesehen wird, durch die
Nichtdiskriminierungsvorschrift nah an den Zeitpunkt heran, zu dem Netzbe-
treiber die endgultigen Durchleitungswiinsche mitgeteilt werden mussen. Dies
impliziert, dal3 die meisten Entscheidungen im Rahmen des Systembetriebs de-
zentral getroffen werden. Die Rolle des zentralen NetzbetreibersS2 wird faktisch
darauf reduziert, Aufgaben im Rahmen der sehr kurzfristigen Kraftwerksein-
satzsteuerung (vgl. Kumkar 1998b: Abschnitt I1.C) zu erfillen. Jegliche Koor-
dinierungsaufgaben der kurzfristigen Kraftwerkse nsatzplanung
(Blockeinsatzplanung) und der mittelfristigen Kraftwerkseinsatzplanung werden

61 Das Verbundunternehmen wird im Rahmen seiner eigenen Kraftwerkseinsatzplanung typi-
scherweise Revisionen zwischen den verschiedenen Planungsperioden vornehmen. Eine Nichtdis-
kriminierungsregel wird diese Mdglichkeit logischerweise zumindest tendenziell auch fur fremde
Netznutzern vorsehen.

62 In der Regel ein Transportunternehmen; im Poolmodell das Transportunternehmen in 4
sammenarbeit mit dem Pool.
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hingegen grundsétzlich den wettbewerblich agierenden Akteuren des Strom-
handels iiberlassen.53 Es liegt auf der Hand, dai die Abweichungen zwischen
den via Termingeschéften kontrahierten Stromlieferungen und den tatséchlichen
Einspeisungen und Entnahmen c.p. um so geringer ausfallen kénnen, je kirzer
die Zeitspanne vom Terminhandel bis zum tatséchlichen Zeitpunkt der Lastflls-
se ausfallt.54 Geht man plausiblerweise davon aus, dal3 der Preis firr Zusatz-
strom in der Regel Uber dem Kontraktpreis der Direktvertrage liegt (sonst wirde
der Kunde seinen Strom alleine via Ausgleichshandel, das heil3t vom Trans-
portunternehmen beziehen) sowie der Preis fur UberschuRstrom unter dem
Kontaktpreis der Direktvertrage liegt, so unterliegen die Akteure Anreizen, das
Volumen des Ausgleichshandels (unter Abwégung mit den der Transaktions-
kosten von Durchleitungsplananderungen) klein zu halten.

63 Allerdings unter Mitarbeit der Transportunternehmen, da diese den Netznutzern Informeti o-
nen Uber Netzengpasse Ubermitteln miissen.

64 Es sei as Beispiel fur die Illustration obiger Aussage angenommen, dal? das Ziel eines
konkreten Direktvertrag die vollstdndige Belieferung eines bestimmten Kunden durch einen be-
stimmten Stromerzeuger ist. Dabel unterliegen die Partner des Direktvertrags um so stérkeren An-
reizen, den Terminhandel mdglichst genau an den tatsichlichen Einspeisungs- und Entnahmemen-
gen auszurichten, je niedriger der UberschulRstrompreis und je hoher der Zusatzstrompreis (vgl. Fn.
22) ist. Die Ubereinstimmung ist um so genauer herzustellen, je besser die Prognosegiite firr den
Strombedarf des Kunden und die Stromerzeugungsmoglichkeiten des Erzeugers ist. Bei gegebenen
Kosten fir die Prognoseerstellung ist die Prognosegiite um so hoher, je weniger die Prognose in
die Zukunft reicht.
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Schaubild 5— Das Common-Carrier-Modell
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- Zweitens werden die Transportunternehmen zum Abschlul? von Transportver-
tragen in jedem Fall verpflichtet, in dem die jeweilige Durchleitung technisch
moglich ist.%° Im Fall von Netzengpassen muf? die vorhandene Netzkapazitat
diskriminierungsfrei rationiert werden.56 Eine wichtige Implikation der Nicht-

65 Die Tatsache, dal3 sich die Téatigkeitsbereiche der Verbund- und Vertellerunternehmen ge-
genuber dem Status quo ante nicht durch regulatorisches Verbot bestimmter Téatigkeiten geandert
hat, schlagt sich in Schaubild 5 auch darin nieder, dal3 sich ihre Bezeichnung (anders as im Al-
leinabnehmer- oder Poolmodell) nicht durch Wegfall der bisherigen Bezeichnungen gedndert hat.
Die Tatsache, dai sich ihre Funktion gegenliber dem Status quo ante deutlich erweitert wird (als
den diskriminierungsfreien Netznutzung zu gewéhrlei stende Transportunternehmen), schlégt sich in
der Hinzufigung der Bezeichnung ,, Netzbetreiber” nieder.

66 Diese Nichtdiskriminierungsregel dhnelt insofern der des Poolmodells, wenngleich sie sich
dort auf den Netzzugang statt auf die Netznutzung bezog. In diesem Abschnitt kann nicht ausfihrlich
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diskriminierungsregel ist, da3 die Handler mehrere Durchleitungen biindeln
konnen und die Durchleitungsvertrége weitaus flexibler gestaltet werden mus-
sen.b’ Es gilt zu beachten, daid als ,Handler* in der Definition der vorliegenden
Arbeit auch Erzeuger oder Nachfrager fungieren konnen. Die Nichtdiskriminie-
rungsregel impliziert somit beispielsweise, dal? ein grof3er Nachfrager (oder ein
unabhéangiger Handler) ein Portfolio an Bezugsvertrdgen halten kann, diese
Vertrdge zweliteilige oder komplexere Strompreise bel flexiblen Mengen vorse-
hen und somit bei entsprechender (Informationsibermittlungs)-Infrastruktur
die Fahrweise der einzelnen Kraftwerke beeinflussen kann. Faktisch agiert er
dann in diesem Fall (unter Berticksichtigung von Netzengpassen) dezentral als
sein eigener Kraftwerkseinsatzplaner und tbernimmt Systembetriebsaufgaben,
die im Status quo ante von den Gebietsunternehmen zentral wahrgenommen
wird.

- Drittens andert sich die Menge der Regulierungsbereiche gegentiber dem Status
quo ante drastisch. Als wichtigste Anderung gilt es zu betonen, daf? der Verha-
tensregulierung allein die Stufe des Stromtransports in Ubertragungs- und Ver-
teillungsnetzen unterliegt. Weder wird der Einzelhandel mit Strom, noch wird
der Grof3handel mit Strom reguliert. Der einzige Verhaltensregulierungsbereich
wird durch die Transportstufe gebildet (Regulierungsbereich T), der gegentiber
dem Modell der umfassenden Regulierung anstelle der dortigen indirekten Re-
gulierung (via EH) hinzutritt. Mal3nahmen der Strukturregulierung werden nicht
ergriffen. Insbesondere dirfen integrierte Transportunternehmen (ebenso wie
andere Erzeuger) die Transportanlagen zur direkten Belieferung von Nachfra-
gern auf Grof3- und Einzel handel sebene nutzen.

auf konkrete Ausgestaltungen der Nichtdiskriminierungsregel eingegangen werden. Vgl. folgende
Ful3note.

67 Denkbar ist, dal? generell glltige langfristige und notwendig unvollsténdige Durchleitungs-
vertrage geschlossen werden, die durch kurzfristige Preissetzungen fir die tatschliche Netznut-
zung erganzt werden. Denkbar ist auch, dal3 die Form der langfristigen Durchleitungsvertrége d-
rekt durch den Regulierer vorgegeben wird. Insbesondere die Bildung zeit- und raumvariabler,
zwischen den Nutzern nicht diskriminierenden Knappheitspreisen fir die Netznutzung, die sich an
den oben diskutierten optimalen Netznutzungspreisen orientieren, kann die Nichtdiskriminierungs-
regel erfiillen (vgl. Kumkar 1998c: Abschnitt 11.C.2 fir die Problematik der Implementierung qp-
timaler Preisstrukturen unter unvollstandigen Informati onen).
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Ubersicht 5 — Hauptcharakteristika des Common-Carrier-Modells

Netznutzung Die Netznutzung ist fur Stromanbieter und Stromnachfrager diskriminierungsfrei getffnet.
Die Transportanlageneigentiimer besitzen ein stark beschrénktes Verflgungsrecht Uber ihre
eigenen Anlagen, da sie keinerlei Prioritdt im Fall von Netzengpéssen geltend machen dir-
fen. Die Transportnetzbetreiber fungieren im Bereich ihrer Netze als Netzbetreiber und sind
in Zusammenarbeit mit der Gesamtheit der via Stromhandler geschlossenen Direktvertrage
fUr den Systembetrieb zusténdig, indem sie die in den Direktvertrdgen vorgesehenen Einspei-
sungen und Entnahmen auf technische Durchfiihrbarkeit prifen und gegebenenfalls Anderun-
gen veranlassen. Sie sind damit fir Systembetrieb und -planung nicht allein verantwortlich,
sondern teilen sich die Aufgaben im Rahmen des wirtschaftlichen Systembetriebs mit der
Gesamtheit der Stromerzeuger und Stromhéandler. Im Bereich der Systemplanung sind sie fir
die Bereitstellung von Transportkapazitét allein verantwortlich.

Stromhandel Das Modell ist durch die weitgehende Suspendierung der geschlossenen und integrierten
Gebietsmonopole des Status quo ante gekennzeichnet. Der Stromhandel wird auf alen Stu-
fen der Stromwirtschaft zumindest potentiell durch mehrere Unternehmen organisiert. Die
integrierten Stromunternehmen sind in diesem Modell zumindest potentiell starker Konkur-
renz durch andere Handler ausgesetzt. Der Ausgleichshandelsmarkt ist jedoch weiterhin mo-
nopolistisch organisiert. Die Grofthandelsmérkte sowie der Einzelhandelsmarkt sind nicht
separiert.

Regulierung Im Rahmen der Verhatensregulierung werden allein die Preise fir das Teilprodukt des
Stromtransports reguliert und die Transportunternehmen einer strikten Nichtdiskriminie-
rungsvorschrift unterworfen. Eine Endpreisregulierung findet ebenso wie eine Regulierung
der Grofdhandel spreise flr erzeugten Strom nicht statt. Eine Versorgungspflicht existiert nur
fUr das Teilprodukt des Stromtransports. Die Transportunternehmen unterliegen in diesem
Zusammenhang einer grundsétzlichen Pflicht zum Ausbau der Transportanlagen zum Zweck
der Befriedigung fremder Durchleitungsnachfrage. Es findet keine Strukturregulierung exi-
stierender Stromunternehmen im Sinne eines Betétigungsverbots auf bestimmten Stufen der
Stromwirtschaft statt (keine Zwangsentflechtung). Der Bau von Anlagen fir den Stromtrans-
port unterliegt alerdings unter Umstanden einem Genehmigungsvorbehalt des Regulierers.

Anlagenbau und Der Bau neuer Erzeugungsanlagen ist grundsétzlich liberalisiert, die Investitionen sind also
Marktzutrittin die vom Regulierer nicht nach energiewirtschaftlichen Kriterien zu prifen. Der Bau von Trans-
Erzeugung portanlagen wird weiterhin vom Regulierer reguliert.

Das Common-Carrier-Modell folgt somit dem Monopolparadigma in der
Stromwirtschaft nurmehr in einer stark reduzierten Form. Es wird davon ausgegan-
gen, dald wesentliche Koordinierungsaufgaben durch freiwillige Verhandlungen
zwischen den Marktakteuren gel6st werden kénnen und der wettbewerbspolitische
Problembereich auf die Stufe des Stromtransports zu reduzieren ist. Den Strom-
handlern wird die Rolle von vertikalen Koordinatoren ihrer Endkunden mit den Er-
zeugern zugewiesen: Sie konnen durch entsprechende Vertragsgestaltung, be-
spielsweise Uber zeitvariable Tarife die Nachfrageverlaufe beeinflussen und somit
im Wettbewerb mdglicherweise die Kosten der Strombereitstellung senken (wenn
dies mit den Préferenzen ihrer Kunden vereinbar ist). Gleichzeitig ist davon auszu-
gehen, dal? sie auch die Rolle von horizontalen Koordinatoren auf der Erzeu-
gungsstufe wahrnehmen.

Die technischen Bedingungen auf der Transportstufe machen allerdings im
Common-Carrier-Modell eine intensive direkte Regulierung der Transportstufe e-
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forderlich. Unter den Bedingungen dieser gezielten Regulierung, insbesondere unter
Einsatz einer strikten Nichtdiskriminierungsregel, konnen allerdings — so die zen-
trale Pramisse des Common-Carrier-Modells — die Aufgaben des Systembetriebs
weitgehend (mit der Ausnahme des verbleibenden Ausgleichshandels) der Instituti-
on der Direktvertrage Uberlassen werden. Gleiches gilt fur die Systemplanung im
Bereich der Stromerzeugung; nurmehr die Systemplanung auf der Transportstufe
wird weiterhin gezielt reguliert.

F. Fazit: Diewesentlichen Gemansamkeiten und Unter schiede
der Modelleim Uberblick

Zidl jedes der vier Modelle sind Effizienzerhthungen auf der Stufe der Stromerzeu-
gung. Erganzt wird dieses Ziel im Poolmodell und insbesondere im Common-
Carrier-Modell um das Ziel einer Erhohung der Effizienz im Stromhandel. Erreicht
werden soll letztgenanntes Ziel durch eine verbesserte Koordinierung der Endnach-
frage auch in vertikaler Hinsicht, das heif3t durch eine wirtschaftliche Abstimmung
individueller Lastverlaufe mit den Entscheidungen insbesondere auf der Stufe der
Stromerzeugung. Dabei ist der ,,Hebel“ zur Effizienzerhéhung im Common-Carrier-
Modell insbesondere der Wettbewerb von Stromhéandlern um Endkunden.

Die primaren Ansatzpunkte der Modelle weisen jedoch trotz der &hnlichen
Zielausrichtung gravierende Unterscheide auf: Beim Alleinabnehmermodell ist der
Ansatzpunkt nurmehr eine Re-Regulierung der Strombeschaffungspraxis desjenigen
Gebietsunternehmens, das als Alleinabnehmer fungiert. Primérer Ansatzpunkt des
Modells der spezifischen Durchleitungsrechte ist demgegeniber eine Re-
Regulierung der Transportsparte der Gebietsunternehmen, das heilét der Verbund-
und Vertellerunternehmen unter weitgehender Beibehaltung der sonstigen aus dem
Status quo ante bekannten Regulierungseingriffe. Die Re-Regulierung der Trans-
portstufe ist auch Ansatzpunkt des Poolmodells. Diese wird dort jedoch durch von
einer gleichzeitige, drastische Re-Regulierung des Stromhandels begleitet, die eine
intensive Regulierung des Stromgrof3handels mit einer Deregulierung des Stromein-
zelhandels verbindet. Im Common-Carrier-Modell schliefdlich ist der Ansatzpunkt
eine deutliche Re-Regulierung der Transportstufe in Kombination mit einer Dere-
gulierung aller Bereiche des Stromhandels mit Ausnahme des Ausgleichshandel.

Auch bei den Handelstransaktionen zeigen sich bei den vier Modellen wesentli-
che Differenzen. Im Alleinabnehmermodell ergeben sich keinerlei Anderungen ge-
genuber dem Status quo ante, die Grof3- und Einzelhandelsmérkte sind weiterhin
strikt voneinander getrennt und durch langfristige, bilaterale Liefervertréage gekenn-
zeichnet. Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte hingegen werden direkte
Handelsvertrdge zwischen Anbietern und Nachfragern — an den Transportunter-
nehmen vorbei — ermdglicht. Zumindest im Grundsatz wird die Separation der
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Grof3- und Einzel handel smérkte aufgehoben. Im Poolmodell kénnen demgegentiiber
direkte Handelsvertréage zwischen Erzeugern und Nachfragern nicht zustande kom-
men: Der Pool besitzt im Bereich des Grof3handels eine nicht bestreitbare Marktstel-
lung eines Monemporisten, die weitgehend der des Gebietsunternehmens im Status
guo ante beziehungsweise des Alleinabnehmers im Alleinabnehmermodell ent-
spricht. Wettbewerb zwischen Stromhandlern kann im Poolmodell nur auf der
Ebene des Einzelhandels entstehen. Das Poolmodell kann insofern als eine Erweite-
rung des Alleinabnehmermodells interpretiert werden: Zum einen wird auch im
Poolmodell der Grofshandel massiv re-reguliert, um die Chancen von unabhangigen
und gebietsfremden Erzeugern zum Absatz ihres Stroms zu verbessern. Zum ande-
ren sieht auch das Poolmodell auf der Nachfrageseite dieses Stromgrof3handels-
markts ein Monopson vor: Ist dies im einen Fall der Alleinabnehmer, ist dies im
anderen Fall der Pool. Handel an diesem Monopson vorbei ist wie im Alleinabneh-
mermodell im Poolmodell nicht moglich. Die Erweiterung gegentiber dem Allein-
abnehmermodell besteht in der Deregulierung der Einzelhandelsebene und in der
strukturellen Entflechtung des Pools vom Gebietsunternehmen. 8

Das Bild der Handelsmdglichkeiten im Common-Carrier-Modell schliefdich
gleicht zwar im Grundsatz dem des Modells spezifischer Durchleitungsrechte. Uber
das Modell spezifischer Durchleitungsrechte hinaus kénnen jedoch im Common-
Carrier-Modell auch kleinere Kunden ihren Lieferanten wechseln. Die aus den drei
anderen Liberalisierungsmodellen und dem Status quo ante bekannten, gesicherten
vollstandigen oder partiellen Monopolstellungen im Bereich des Stromhandels sind
im Grundsatz unbekannt. Etwaige marktméchtige Stellungen sind zumindest der
potentiellen Konkurrenz durch andere Stromhéndler ausgesetzt, wobel als Strom-
héndler auch Endnachfrager und Stromerzeuger agieren kénnen. Die Stromhandler
konnen ein Portfolio an Strombezugsvertrégen halten, wobei diese Vertrége durch-
aus flexibel ausgestaltet sein kdnnen und kurzfristige Anpassungen der Einspeisun-
gen und Entnahmen an gednderte Marktbedingungen und Informationsstande vor-
sehen kdnnen. Fur die Handler besteht somit die Mdglichkeit, die Fahrweise mehre-
rer kontrahierter Kraftwerke zu optimieren oder auch Strom mit anderen Handlern
auszutauschen, wenn dies ihre eigenen Bezugskosten senkt. Diese Flexibilitét unter-
scheidet das Common-Carrier-Modell wesentlich vom Modell spezifischer
Durchleitungsrechte, da dieses weder das Halten eines Portfolios von Direktvertrg

68 Im Status quo ante und im Alleinabnehmermodell wird die Monopolstellung der Ver-
bundunternehmen beziehungsweise des Alleinabnehmers unter Umsténden durch die eigenen Be-
zugsmoglichkeiten der nachgelagerten Verteilerunternehmen (die gegebenenfalls ebenfalls als Al-
leinabnehmer fungieren mdgen) eingeschrankt wird (vgl. Abschnitt 11.B). Der Status des Monem-
poristen ist insofern im Poolmodell noch stérker ausgepragt als in den beiden anderen Modellen.
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gen unterstiitzt, noch kurzfristige Anpassungen der in den Direktvertréagen vorgese-
henen Einspeisungen und Entnahmen erlaubt.

Bezliglich der Art der Handelstransaktionen ist zun&chst fur das Alleinabnehmer-
modell und das Poolmodell festzuhalten, dal3 sich gegentiber dem Status quo ante
keinerlei Anderungen ergeben: Sowohl der Termin- as auch der Ausgleichshandel
kann alleine mit dem Alleinabnehmer beziehungsweise dem Pool durchgeftihrt
werden. Anders verhédt es sich beim Modell spezifischer Durchleitungsrechte und
im Common-Carrier-Modéell: In diesen beidden Modellen wird der Ausgleichshan-
delsmarkt vom Terminmarkt institutionell separiert. Der Ausgleichsmarkt wird
welterhin jeweils von den monopolistischen Transportunternehmen organisiert,
wahrend der Terminmarkt grundsétzlich fur konkurrierende Akteure getffnet wird.
Ein wesentlicher Unterschied zwischen diesen beiden Modellen liegt im Umfang der
Separation: Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte wird die Separation nur-
mehr fur grofRere Kunden durchgeftihrt, im Common-Carrier-Modell grundsétzlich
fur alle Kunden. Ein weiterer zentraler Unterschied ist die unterschiedliche Rolle
des Transportunternehmens als Netzbetreiber: Im Common-Carrier-Modell wird die
Rolle des zentralen Netzbetreibers faktisch darauf reduziert, Aufgaben im Rahmen
der sehr kurzfristigen Kraftwerkseinsatzsteuerung (vgl. Kumkar 1998a: Abschnitt
[1.C.1) zu erfillen. Jegliche Koordinierungsaufgaben der kurzfristigen Kraftwerk-
seinsatzplanung (Blockeinsatzplanung) und der mittelfristigen Kraftwerkseinsatz-
planung werden hingegen grundsétzlich den wettbewerblich agierenden Akteuren
des Stromhandels tberlassen. Hierdurch wird die quantitative Bedeutung des wel-
terhin monopolistisch organisierten Ausgleichshandels zumindest potentiell dra
stisch reduziert und der Spielraum fir dezentral getroffene Koordinierungsent-
scheidungen wesentlich erweitert.

Auch die Art der Transportvertrége, die in den einzelnen Modellen vorgesehen
sind, weist wesentliche Unterschied auf. Zwar sehen alle Modelle eine Regulierung
der Stufe des Stromtransports vor, um das Entstehen von Wettbewerb auf der Stufe
der Stromerzeugung zu ermdglichen oder zu unterstiitzen. Die Art der Netznut-
zungsrechte fur unabhéngige oder gebietsfremde Erzeuger unterscheidet sie jedoch
erheblich. Zwei Grundtypen sind zu unterscheiden:
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Ubersicht 6 — Hauptcharakteristika der Liberalisierungsmodelle und des Status quo ante;
Zusammenfassende Darstellung
Status quo ante Alleinabnehmer- | Modell spezifischer Poolmoddl Common-Carrier-
modell Durchlei- Modell
tungsrechte
Netznutzung Keine Netznut- Keine Netznut- Bedingte Netznut-  Keine Netznut- Nichtdiskriminie-
zungsrechte fir zungsrechte fir zungsrechte fir zungsrechte fir rende Netznut-
Stromanbieter und  Stromanbieter und  Stromanbieter und  Stromanbieter und  zungsrechte fir
Stromnachfrager Stromnachfrager.  Stromnachfrager Stromnachfrager.  Stromanbieter und
Statt dessen Netz-  (viaHandler) im Statt dessen Netz-  Stromnachfrager
zugangsrechte fir ~ Rahmen freler Ka-  zugangsrechte fir ~ (via Handler)
bestimmte Strcem-  pazitéten unter bestimmte Strcm+-
erzeuger prioritérem Eigen-  erzeuger und
nutzungsrecht der ~ Stromhéardler
Transportunter-
nehmen
Stromhandel Stromhandd istin Stromhandd istin  Partielle Suspendie-  Stromgrof3handel Vollsténdige Sus-
seiner Gesamtheit  seiner Gesamtheit  rung der geschlos-  istin seiner Ce- pendierung der ge-
monopolistisch cr-  monopolistisch cr-  senen und integrier-  samtheit monopo-  schlossenen und
ganisiert ganisiert ten Gebietsmonopo-  ligtisch organisiert.  integrierten Ce-
le. Direktvertrage  Einzelhandd istli-  bietsmonopole.
nur langfristiger beralisiert und zu-
Natur. mindest potentiell
wettbewerblich cr-
ganisiert
Strikte Separation  Strikte Separation  Kelne strikte Sepa- Strikte Separation Keine Separation
der Grohandels-  der Grolhandels-  ration der Gref3- der Grohandelss  der Grofthandels-
und Einzelhandels-  und Einzdhandelss  handels- und Ein- und Einzelhandels-  und Einzelhandels-
mérkte mérkte zdhandelsmérkte ~ markte mérkten
Regulierung Umfassende Regu- Umfassende Regu- Umfassende Regu-  Gezidlte Regulie- Gezidte Regulie-
lierung lierung, ergénzt lierung fir dieLie-  rung des Grofhan-  rung der Netznut-
durch gezidlte Re-  ferung der konzes-  delsmarkts (PAP zungspreise. Keine
gulierung der Be-  sonierten Vertei-  und PVP) sowie Regulierung der
schaffungspraxis |erunternehmen. der Netznutzungs-  Grofthandels- und
des Alleinabneh- Gezidte Regulie- preise. Keine Re-  Einzdhandds-
mers rung der Netznut-  gulierung der Ein- transaktionen.
zungspreise fir zelhandels-
Parteien der Di- transaktionen.
rektvertrége .
Keine Malinahmen Unter Umsténden  Keine Mal3nahmen  Strukturregulierung  Keine Mal3nahmen
der Strukturregulie-  Strukturregulierung  der Strukturregulie-  im Bereich des der Strukturregulie-
rung des Alleinabneh- rung Stromgrofthandels  rung
mers (Marktein-
trittsverbot). Unter
Umsténden Struk-
turregulierung der
Transportunter-
nehmen
Anlagenbau, Grundsétzlicher Unter Umsténden  Grundsétzlicher Grundsétzliche Li-  Grundsétzliche Li-
Marktzutritt in Genehmigungs- Ausschreibungs Genehmigungs- beralisierung des beralisierung des
die Erzeugung vorbehalt fir der  vorbehalt fir der vorbehalt fur den Baus von Erzeuw- Baus von Erzeuw-
Bau neuer Anla- Bau neuer Erzeu-  Bau neuer Anlagen gungsanlagen, gungsanlagen,
gen, Ausnahmen gungsanlagen; der integrierten weiterhin Regulie-  welterhin Regulie-
eng kegrenzt weiterhin Regulie-  Gebietsunterneh- rung des Bausvon  rung des Baus von
rung desBausvon men. Unabhéngige Transportanlagen  Transportanlagen
Transportanlagen  Anlagen unterlie-
gen diesen engen
Restriktionen nicht

- Im Alleinabnehmermodell und Poolmodell sind Netzzugangsrechte anstelle von
»echten* Netznutzungsrechten vorgesehen. Durchleitungen von Erzeugern zu
Endnachfragern oder konkurrierenden Welterverkaufern sind weder im Allein-
abnehmermodell noch im Poolmodell vorgesehen. Sowohl im Alleinabneh-
mermodell als auch im Poolmodell besteht dieses Netzzugangsrecht der Erzeu-
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ger aus zwe (Tell-)Rechten: Dem Recht auf physikalischen Anschlul® an die
Transportnetze und das Andienungsrecht an den Alleinabnehmer beziehungs-
weise den Pool zu regulierten Preisen.®° Beide Modelle sehen auf der Anbieter-
seite ein Einspeisungsrecht fir Erzeuger vor, dal nicht nur durch technische
Restriktionen, sondern durch Entscheidungen des Alleinabnehmers bezie-
hungswei se des Pools restringiert wird, die neben den direkten Transportkosten
(insbesondere Verlustkosten) auch die Informationen Uber die BEzeugungsko-
sten der einzelnen Kraftwerke explizit berticksichtigen kdnnen oder sollen. Auf
der Nachfrageseite andert sich im Alleinabnehmermodell gegentiber dem Status
guo ante nichts. Im Poolmodell wird immerhin grundsétzlich im Wettbewerb
stehenden Stromeinzelhandlern der Abschluf3 von Liefervertragen mit dem Pool
auf der einen Seite und einzelnen oder mehreren Endnachfragern auf der ande-
ren Seite ermdglicht. Diese Liefervertrége auf der Einzelhandelsebene kénnen
aufgrund der Nichtdiskriminierungsregel fur die Transportunternehmen grund-
sétzlich flexibel ausgestaltet werden. Die Nichtdiskriminierungsregel ertffnet
somit im Grundsatz Spielrdume fur die Erbringung von dezentralen Demand-
Side-Management-Dienstleistungen durch die untereinander konkurrierenden
Stromeinzelhandler, die weder im Status quo ante noch im Alleinabnehmermo-
dell sowieim Modell spezifischer Durchleitungsrechte gegeben sind.

- Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte sowie im Common-Carrier-Modell
werden hingegen ,echte’ Netznutzungsrechte etabliert, die von Erzeugern,
Nachfragern oder unabhéngigen Handlern wahrgenommen werden koénnen.
Ziel dieser Netznutzungsrechte im Sinne von Durchleitungsrechten ist die Er-
moglichung der bereits erwadhnten direkten Handel svertrége zwischen Anbietern
und Nachfragern auf den Grof3- und Einzelhandel smérkten an den Transportun-
ternehmen vorbel. Der zentrale Unterschied zwischen den Netznutzungsrechten
des Modells spezifischer Durchleitungsrechte und dem Common-Carrier-
Modell besteht in der Frage, ob dem jeweiligen Netzeigentimer ein prioritares
Eigennutzungsrecht eingeraumt wird, wie dies im Model spezifischer
Durchleitungsrechte der Fall ist, oder ob die Netzeigentiimer die Nutzung durch
Dritte diskriminierungsfrei erlauben missen wie im Fall des Common-Carrier-
Modells. Die Nichtdiskriminierungsvorschrift im Common-Carrier-Modell im-
pliziert dabel insbesondere, dal3 die Stromhéndler fur ihre Kunden die Funktion

69 Das Poolmodell shnelt insofern dem Alleinabnehmermodell (vgl. Fn. 33), unterscheidet
sich alerdings hinsichtlich der Art der Handelsvertrage auf dem Grolthandelsmarkt, die im Al-
leinabnehmermodell im wesentlichen als langfristige, im Poolmodell a's kurzfristige Vertrége cha-
rakterisiert werden konnen, die durch den langfristigen, unvollstandigen und multilateralen (kollek-
tiven) Poolvertrag erganzt werden. Insbesondere letzerer unterliegt der Regulierung durch den Re-
gulierer.
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eines Teilsystembetreibers wahrnehmen kénnen, da die Direktvertrdge nicht
notwendig als langfristig angelegte Terminvertrage abzuschlieRen sind: Uber
das hierdurch auch kurzfristige und dezentrale Demand-Side-Management hin-
aus, das im Grundsatz auch im Poolmodell méglich ist, kdnnen Stromhéandler
die individuellen Lastverlaufe ihrer Kunden mit der Fahrweise einzelner oder
mehrerer Kraftwerke koordinieren. Und dies bedingt, dal3 das Volumen des
Ausgleichshandels, das mit dem Transportunternehmen als Handel spartner ao-
gewickelt werden mul3, c.p. kleiner ist als im Fall der Direktvertrége des Mo-
dells spezifischer Durchleitungsrechte ist. Die Bedeutung des Ausgleichshandels
und damit die Qualitét der Marktmacht der Transportunternehmen im Strom-
handel nimmt daher c.p. im Common-Carrier-Modell gegentiber allen anderen
Modellen ab.

Im Common-Carrier-Modell kommt der Kategorie der Stromhandler aufgrund
der anderen Transportstufenregulierung — und hierbel wesentlich der Nichtdis-
kriminierungsregel — eine potentiell hthere Bedeutung as im Modell spezifischer
Durchleitungsrechte zu, auch weil die Art sowie die quantitative Struktur und damit
die Ingtitutionen des Handels weitgehend von diesen Handlern beeinflufd werden
kann. Faktisch werden im Common-Carrier-Modell alle Kraftwerke, auch die des
V erbundunternehmens, unabhéngige Kraftwerke. 0

Bel alen vier Modellen verandert sich die Menge der Regulierungsbereiche, wo-
bei zundchst die Regulierung der Handel stransaktionen betrachtet seien. Im Allein-
abnehmermodell wird der diesbeziigliche Regulierungsbereich gegentiber dem Sta-
tus quo ante eindeutig erweitert: Zur umfassenden Regulierung der integrierten
Stromunternehmen, die nunmehr as Alleinabnehmer firmieren, tritt die gezielte Re-
gulierung aller Handelstransaktionen auf dem Grof3handelsmarkt. Gegenliber dem
Status quo ante kann also im Fall des Alleinabnehmermodells in keiner Weise von
einer Deregulierung, sondern muf3 generell von einer Re-Regulierung gesprochen
werden. Diesem Ansatz der gezielten Regulierung des Grofthandelsmarkts folgt
auch das Poolmodell. Hier wird diesem Ansatz alerdings insofern konsequenter ge-
folgt, als der monopolistische Pool als Handler verpflichtet wird, den Strom zu re-

70 Dies gilt im Grundsatz auch fir das Poolmodell. Im Modell spezifischer Durchleitungsrech-
te ist dies wegen der grundsétzlich weiterhin gegebenen umfassenden Regulierung aller Sparten
der Verbund- und Verteilerunternehmen offensichtlich nicht der Fall. Im Alleinabnehmermodel| ist
dies in dem Fall vorstellbar, in dem dem Alleinabnehmer der Betrieb seiner bisherigen Kraftwer-
ke untersagt wird, er also strukturell entflochten wird oder seine Erzeugungssparte fir bestehenden
Kraftwerke wie andere existierende oder potentielle Kraftwerke ebenfalls bei spiel sweise an peri-
odischen Ausschreibungen teilnehmen miissen und fur diese Kraftwerke erst nach Gewinn der
Ausschreibungen ein Einspeisungsrecht in das (eigene) Netz des Alleinabnehmers kongtituiert
wird. Letztlich ist dies die Frage nach den Diskriminierungsméglichkeiten des Alleinabnehmers
bei der Ausgestaltung der Netzzugangsrechte.
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gulierten Preisen an konkurrierende Stromeinzelhandler weiterzuverkaufen. Der
Stromeinzel handel smarkt wird — basierend auf dieser Regulierung des vorgelager-
ten Grofthandelsmarkt — vollstandig dereguliert. Das Poolmodell ist somit gegen-
Uber dem Status quo ante eine Kombination aus Re- und Deregulierungsmali3nah-
men.

Etwas anders sieht das Bild der Handelsregulierung im Modell spezifischer
Durchleitungsrechte und im Common-Carrier-Modell aus. Der wesentliche Unter-
schied zwischen diesen beiden Modellen liegt im Ausmal3 der Deregulierung. Im
Modell spezifischer Durchleitungsrechte werden nur die Konditionen der Lieferun-
gen an grolere Kunden dereguliert, die ihren Lieferanten wechseln konnen. Liefe-
rungen der konzessionierten Verteilerunternehmen an die sogenannten gefangenen
Kunden werden weiterhin einer umfassenden Regulierung unterworfen. Demge-
gentiber geht die Deregulierung im Common-Carrier-Modell weiter und umfalét alle
Grof3- und Einzelhandelstransaktionen (wenn vom Ausgleichshandelsmarkt abge-
sehen wird, der in jedem der vier Modelle einer Regulierung unterworfen wird).
Trotz dieser Unterschiede konnen beide Modelle im Bereich des Handels als ein-
deutige Deregulierungsmodelle bezeichnet werden.

Beziglich der Regulierung der Stufe des Stromtransports kann keines der vier
Modelle as Deregulierungsmodell bezeichnet werden. Gegentiber dem Status quo
ante andert sich im Alleinabnehmermodell nichts, in den drei anderen Modellen
wird die indirekte Regulierung des Status quo ante durch eine direkte Regulierung
erganzt (so im Modell spezifischer Durchleitungsrechte) oder aber ersetzt (so im
Pool- und Common-Carrier-Modell).”!

Kommen wir schliefdlich zu den Mal3nahmen der Strukturregulierung, zeigt sich
abermals eine Tellung der vier Modelle in zwel Gruppen: Auf der einen Seite das
Poolmodell, das eine strukturelle Entflechtung der integrierten Stromunternehmen
vorsieht, in dem ihnen der Handel auf der Groldhandel sebene strikt verboten wird.
Auf der anderen Seite das Modell spezifischer Durchleitungsrechte und das Com-
mon-Carrier-Modell, die im Grundsatz keinerles Malinahmen der Strukturregulie-
rung vorsehen. Etwas in der Mitte liegt diesbeziglich das Alleinabnehmermodell,
bel der es von der konkreten Ausgestaltung abhangt, ob dem Alleinabnehmer als
Handelsmonopolist die eigene Stromerzeugung untersagt wird.

Zusammenfassend kann das Common-Carrier-Modell beziiglich des Stromhan-
dels und der Stromerzeugung als dasenige Modell bezeichnet werden, welches das

1 In Kumkar 1999 (vgl. insbesondere Abschnitt 11.B.4) wird — Uber das im vorliegenden
Kapitel definierte und diskutierte Common-Carrier-Modell hinausgehend — analysiert, welche
Moglichkeiten zur partiellen Deregulierung des Stromtransports denkbar sind, das heif3t untersucht,
inwieweit die auf der Stufe des Stromtransports gegebenen Elemente eines natirlichen Monopols
von den potentiell wettbewerblichen Elementen separiert werden kénnten.
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grofte Ausmald der Liberalisierung aufweist, wahrend alle anderen Modelle eine
zumindest partielle Regulierung des Stromterminhandels und daher auch grofierer
Teile der Stromerzeugung vorsehen.
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I1l. Vergleichende Bewertung der Modélle:
Die wesentlichen Trade-offs

Aufgabe dieses Kapitels ist eine komparative Evaluierung der vier Liberalisie-
rungsmodelle. Ziel ist die Beantwortung der Frage, ob es ,das* ideale Modell zur
Regulierung der Stromwirtschaft gibt, oder ob es nicht vielmehr von den Aus-
gangsbedingungen abhangt, welches der Modelle zur Deregulierung und Liberalisie-
rung der Stromwirtschaft im konkreten Fall, im konkreten Staat am besten geeignet
ist. Zur Beantwortung dieser Frage wird derart vorgegangen, dal3 die wesentlichen
Trade-offs, nach denen sich die komparativen Vorteile der einzelnen Modelle be-
stimmen, identifiziert werden und sodann untersucht wird, unter welchen Bedin-
gungen welches der Modelle am geeignetsten scheint, Effizienz in der Stromwirt-
schaft zu gewdhrlei sten.

Als Effizienzmal3stab wird die Hohe der mit dem konkreten Regulierungsmodell
zu assoziierenden Transaktionskosten zugrundegelegt. Transaktionskosten werden
In dieser Arbeit as Differenz zwischen Gesamtkosten der Bereitstellung eines Gutes
und den Produktionskosten im , first-best“-Fall definiert (Kumkar 1998b: Abschnitt
[11.B). Demzufolge schlégt sich jede Ineffizienz eines Regulierungsmodells defini-
torisch in tUberhthten Transaktionskosten’2 der mit dem jeweiligen Regulierungs-
modell implizierten Institutionen beziehungswei se K oordinierungsstrukturen nieder.
Als optimales Regulierungsmodell soll somit umgekehrt das Modell bezeichnet
werden, zu dem keine Uberlegene, weil mit geringeren Transaktionskosten verbun-
dene, Alternative existiert beziehungsweise konkret benannt werden kann.”3

Von besonderer Relevanz ist die Beantwortung der in diesem Papier zentralen
Frage, ob es ein ideales, dominantes’® Regulierungsmodell gibt, bei der unabhéngig
von den konkreten Charakteristika des betreffenden Stromsystems die Effizienz
gewdhrleistet wird, vor allem im europaischen Kontext und damit auch in Deutsch-

72 Beim Vergleich der erwarteten Transaktionskosten missen diese gegebenenfalls um Risi-
koaspekte korrigiert werden.

73 Als ,ineffizient* wird hier somit nicht jede Abweichung vom theoretischen ,, first-best”-
Fal definiert, da in der Reditét jede Koordinierungsstruktur positive Transaktionskosten von
Grindung und Nutzung der ihr innewohnenden Institutionen aufweist. Gemal3 dieser Definition ist
eine ,Ineffizienz* des optimalen Regulierungsmodells zwar mdglicherweise theoretisch denkbar,
aber nicht , heilbar” (remediable) im Sinne von Williamson (1996: 379): ,,A condition is held to
be remediable if a superior feasible alternative can be described and implemented with net gains®.

74 Ein,dominantes’ Modell sei derart definiert, da3 es unter allen analytisch beriicksichtigten
Umstanden mit geringeren Transaktionskosten zu assoziieren ist als die aternativen Regulierungs-
modelle, aso, mit anderen Worten, grundsétzlich eine héhere Effizienz aufweist as alle anderen
Modelle.
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land. In der Europdischen Union trat zwar nach langjahrigen und zdhen Verhand-
lungen Anfang 1997 die Stromrichtlinie in Kraft. Auf die Etablierung eines einheit-
lichen européischen Regulierungsmodells wurde aufgrund erheblicher politischer
Widerstande™ allerdings verzichtet. Den Mitgliedstaaten verbleibt ein weiter Gestal-
tungsspielraum bel der Umsetzung der Richtlinie in inlandisches Recht, der zumin-
dest aus gegenwartiger Sicht keines der vier hier betrachteten Regulierungsmodelle
ausschlieft. 76

In diesem Zusammenhang stellt sich die Frage, ob diese Freiraume auch aus Effi-
zienzsicht durchaus zielfiihrend sein konnen und sie somit nicht nur aus anderen
politischen Zielvorstellungen begriindbar sind.”” Denkbar sind insbesondere drei
Faktoren, die die Effizienz derartiger Gestaltungsspielraume bedingen konnten:

- zum einen die gegebenen, differierenden Merkmale der Stromsysteme, die unter
anderem von natirlichen und unverénderlichen Faktoren, etwa einer Insellage
bestimmt wird;

- zum anderen der mit der Stromrichtlinie erméglichte Systemwettbewerb als
Entdeckungsverfahren a la Hayek fur im konkreten Fall optimale Regulie-
rungsmodelle;

- schliefdlich konnte, mit dem oben genannten Faktor zusammenhéngend, der
Gestatungsfreiraum der Mitgliedstaaten Platz fir moglicherweise national oder
regional differierende Préferenzen und adaguate Offenbarungsmechanismen
lassen und hierdurch die Effizienz der Stromwirtschaft erhthen.’8

> Der erste Kommissionsentwurf von 1992 (Kommission 1992) sah noch die (alerdings
zeitlich gestaffelte) Etablierung eines Common-Carrier-Modells in allen Mitgliedstaaten vor. Auf-
grund erheblichen politischen Widerstands sah sich die Kommission wiederholt veranlal¥, ihren
Richtlinienentwurf zu modifizieren. Im endgultig beschlossenen Text der Stromrichtlinie (Rat
1997) wird as Mindestanforderung nurmehr die Etablierung eines Modells spezifischer
Durchleitungsrechte oder alternativ eines modifizierten Alleinabnehmermodells definiert sowie
die Etablierung eines Common-Carrier-Modells ausdriicklich erlaubt. Die Einrichtung eines
Poolmodells ist angesichts des Wortlauts der Richtlinie ebenfalls zulassig. Vgl. ausfihrlicher
Kumkar (1997a: Kapitel D und E) und Kumkar (1999).

76 Wobei alerdings einschréankend vermutet werden kann, dal3 die Etablierung eines Allein-
abnehmermodells zwar mit dem Text der Richtlinie zu vereinbaren wére, zumindest flr grofere
Kunden (diein der SRL definierte Kategorie der ,, zugel assenen Kunden'*) aber die Direktverhand-
lungsoption mit alternativen Stromerzeugern geschaffen werden mufl3. Zumindest fir diese Kunden
wére das reine Alleinabnehmermodell somit um Elemente des Modells der spezifischen
Durchleitungsrechte zu ergénzen.

” Die (allgemein-)politischen Grinde konnten unter anderem auf nationale Souveranitats-
winsche und unterschiedliche Definitionen der Dienstleistungen im allgemeinen Interesse (Service
public laut Art. 90 EGV beziehungsweise Art. 3 SRL) zurlickgeftihrt werden.

8 Auch fur Entwicklungdéander ist die Frage, welches das addguate Regulierungsmodell fir
ihre Situation ist, von vordringlicher Bedeutung, wird doch die Versorgung mit Strom regelmafdig
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Ziel dieses Papiers kann jedoch keine vollstandige Evaluierung der Modelle unter
diesen drei Aspekten sein. Dies wirde den Rahmen der hier interessierenden Fra-
gestellung sprengen. Der Schwerpunkt wird auf der Untersuchung des ersten Fak-
tors liegen. Auf die beiden weiteren Argumente zur Begriindung der Gestaltungs-
spielraume wird in Kumkar (1999) elngegangen.

Im folgenden werden zunachst die wesentlichen impliziten Annahmen verdeut-
licht, die eine Superioritét der einzelnen Modelle begriinden kénnten (Abschnitt
[11.A). Im Anschlul® wird detaillierter untersucht, in welcher Weise die einzelnen
Modelle mit den durch spezifische Investitionen bedingten Opportunismusproble-
men umgehen. Dabel werden zunéchst die grundlegenden Moglichkeiten zur Absi-
cherung spezifischer Investitionen tberblicksweise skizziert (Abschnitt 111.B.1). So-
dann werden die in den einzelnen Modellen vorgesehenen Spielrdume zur priva-
wirtschaftlichen Absicherung spezifischer Investitionen dargestellt (Abschnitt
[11.B.2) und schliefdich auf die Sicherungsaufgaben des offentlichen Regulierers —
und auf das unter Umstanden von ihm verursachte Regulierungsrisiko — eingegan-
gen (Abschnitt 111.B.3). Im weiteren Verlauf wird in Abschnitt [11.C. auf das Poten-
tial der Modelle zur Bildung regional differenzierter Strompreise und optimaler
Netznutzungspreise eingegangen und in Abschnitt [11.D detaillierter die Rolle des
Ausgleichshandels as Bindeglied zwischen Stromtransport und Stromhandel be-
trachtet. In Abschnitt 111.E werden die Mdglichkeiten und Potentiale von Strombor-
sen in den einzelnen Modellen ausgelotet, die potentiell wichtige transaktionsko-
stensenkende Funktionen erfillen kénnten.

A. Dieimpliziten Annahmen der vier Modelle

Zur Klarung der Frage, ob es ein ideales Modell zur Regulierung der Stromwirt-
schaft gibt, missen die Modelle miteinander vergleichbar sein. Bedauerlicherweise
werden allerdings in der Literatur und der wirtschaftspolitischen Diskussion die
Annahmen, auf denen die vorgebliche oder tatsichliche Superioritat eines der Mo-

als Vorbedingung fur wirtschaftliches Wachstum genannt. Fur diese Lander stellt sich insbesonde-
re die Frage, ob etwa die Reformen in England und Wales tatséchlich die Richtschnur fir Refor-
men in denjenigen Léndern sein sollte, die bisher keine flachendeckende Stromversorgung kennen,
oder ob hier nicht beispielsweise das Alleinabnehmermodell die bessere Wahl wére. Das eng-
lisch/walisische Modell wird als beispielhaft in der Literatur diskutiert. Es spielte auch in der eu-
ropéischen Reformdebatte eine prominente Rolle; vgl. beispielsweise die Paralelen zwischen
dem ersten Kommissionsvorschlag fur eine Stromrichtlinie in 1991 und den in 1990 in Kraft getre-
tenen Reformen in England und Wales (Kumkar und Neu 1997: 92; Cross 1996: 282). Einen
Uberblick tber die international stark differierenden Ansitze zur Regulierung der Stromwirtschaft
geben die in Gilbert und Kahn (1996) enthaltenen Aufsitze, firr einen Uberblick zu den Entwick-
lungen in Europa vgl. Kumkar (1996e oder 1997a) und den Sammelband von Midttun (1997).
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delle basieren, selten explizit gemacht.”® Diese Explikation der Annahmen bezie-
hungsweise V oraussetzungen, unter denen ein Modell den anderen Uberlegen ist, ist
jedoch notwendig fiir die Fragestellung dieses Papiers.80 Basierend auf der im Kapi-
tel Il geleisteten Vorarbeit wird daher im folgenden eine Charakterisierung der vier
Modelle gegeben, die an den Kostenstrukturen auf und zwischen den verschiedenen
Bereichen der Stromwirtschaft ansetzt und diese mit den in den jeweiligen Modellen
vorgesehenen Regulierungseingriffen in Bezug setzt.

Verbindendes Element und wesentliche Gemeinsamkeit aler vier im vorherge-
henden Kapitel skizzierten Modelle ist die Annahme des Vorliegens von Elementen
eines natUrlichen Monopols auf der Stufe des Stromtransports und im Bereich des
Ausgleichshandels. Alle vier Modelle sehen, basierend auf dieser Annahme, eine
Regulierung der Transportunternehmen und des Ausgleichshandels vor.8!

Die entscheidenden Unterschiede zwischen den vier Modellen liegen zusammen-
gefaldt in den Annahmen Uber zwei weitere Produktions- und Transaktionskosten-
charakteristika der Stromwirtschaft:

- FErstens in der Frage, ob die horizontale Koordinierung der Stromerzeugung
Uber den Bereich des Ausgleichshandels hinaus derartige GrolRenvortelle auf-
weist, dald auch in dieser Koordinierungsaufgabe Elemente eines nattirlichen
Monopols vorliegen. Eine Bejahung dieser Frage, das heilét die Annahme eines

9 Zu den wenigen Arbeiten in der Literatur, die mehrere Modelle zur partiellen Deregulie-
rung der Stromwirtschaft betrachten, gehdren Klopfer und Schulz (1993), Klopfer (1997) sowie
Y gima (1997). Jene Arbeiten sind von ihrer Ausrichtung nicht in der Lage, Trade-offs zwischen
den Modellen zu identifizieren, sondern verfolgen das Ziel, fiir gegebene exogene Faktoren, das
heif}t beispielsweise fir eine gegebene Marktgrofde, gegebenes institutionelles Umfeld und gege-
benen Netzausbaustand eine optimale Regulierungsempfehlung zu erarbeiten. Aussagen etwa der
Form: “Bel zunehmender Marktgrofie weist das Modell X c.p. zunehmende komparative Vorteile
gegentber Modell Y auf* sind unter den dort verfolgten Untersuchungsmethoden nicht abzuleiten
und finden sich dementsprechend in den drel genannten Arbeiten nicht. Zu den wenigen Papieren,
die zumindest einen kurzen Vergleich aternativer Ansétze zur Liberalisierung der Stromwirtschaft
zum Inhalt haben und insofern dem Vorgehen in der vorliegenden Arbeit entsprechen, zdhlen Jos-
kow (1995; 1996 und 1998).

80 Ferner gilt, dal3 erst wenn die Voraussetzungen, unter denen das einzelne Modell den ande-
ren vorzuziehen ist, bekannt sind, audandische Erfahrungen mit Reformen der Stromwirtschaft
sinnvoll ausgewertet werden konnen.

81 Der Umstand, dal3 diese Annahme nicht ungerechtfertigt sein mag und im Gegenteil durch
die technisch-6konomischen Spezifika der Transportstufe und des Ausgleichshandels plausibel be-
grindet werden kann, wurde an anderer Stelle bereits ausfuhrlich dargelegt (vgl. Kumkar 1998b:
insbesondere Abschnitt 11.B und 1V.B.4). Allerdings wurde dort auch betont, dal3 diese mogliche
Regulierungsbegriindung nicht a priori und unbedingt eine 6ffentliche Regulierung rechtfertigt.
Hierzu muf3 zusétzlich die Annahme gerechtfertigt sein, dal? die Transaktionskosten der privatwirt-
schaftlichen Loésung der Monopolineffizienzprobleme die Transaktionskosten der staatlichen Lo-
sung Uberschreiten. Hierauf wird in Kumkar (1999) eingegangen.
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(produktspezifischen) nattrlichen Monopols in der Koordinierung der Erzeu-
gung und damit in der Kraftwerkseinsatzplanung kdnnte die strikte Regulierung
des Stromgrol3handels etwa im Poolmodell begrinden, tragt aber auch zur Be-
grundung der weiterhin gegebenen Regulierung des Termingrof3handels im Al-
leinabnehmermodell und im Modell spezifischer Durchleitungsrechte bei.82 Die
Verneinung dieser Frage trégt auf der anderen Seite zur Begrtindung der grund-
sétzlichen Liberalisierung des Terminhandels im Common-Carrier-Modell bel.
Auf die grundsétzlichen Moglichkeiten zur Ausschopfung der Koordinierungs-
ertrége wurde im Rahmen der Untersuchung der Wohlfahrtseffekte horizontaler
nichtreinmarktlicher Koordinierung fur den Fall der deutschen Stromwirtschaft
bereits an anderer Stelle eingegangen (Kumkar 1998b: Abschnitt IV.B.4).

- Zweltens in der Frage, ob die vertikalen Koordinierungsaufgaben Elemente a-
nes natUrlichen Monopols aufweisen. Diese Problematik weist zwei Teilfragen
auf:

Wie sind die Komplementaritaten zwischen Erzeugung und Transport gestal-
tet?

Diese Komplementaritdten innerhalb der Strombereitstellungs(Angebots-)-
ebenen kodnnten so ausgepragt sein, dal sie ein nattirliches Mehrproduktmono-
pol begrinden. Die Bgahung dieser Frage, das heild die Annahme eines natlr-
lichen Mehrproduktmonopols in der Koordinierung von Erzeugung und Trans-
port kdnnte zum einen die strikte Regulierung sowohl des gesamten Stromhan-
dels a's auch des gesamten Stromtransports im Alleinabnehmermodell als auch
die partielle Beibehaltung der umfassenden Regulierung im Modell spezifischer
Durchleitungsrechte begriinden. Die Verneinung dieser Frage tragt auf der an-
deren Seite zur Begrindung der vertikalen strukturellen Entflechtung des
StromgrofRhandels im Poolmodel 183 und zur grundsitzlichen Liberalisierung der
Koordinierungsstrukturen ohne flankierende Regulierung des Stromterminhan-
dels bei integrierten Transportunternehmen im Common-Carrier-Modell bel.
Die Beantwortung dieser Tellfrage entscheidet dartiber, inwieweit Stromtrans-
port und Stromerzeugung getrennt voneinander zu analysieren und unter-
schiedlich zu regulieren sind.

82 Das Modell spezifischer Durchleitungsrechte unterscheidet faktisch die horizontale Koor-
dinierung der Erzeugung zum Zwecke der Belieferung kleiner Kunden (hier wird die Annahme des
nattrlichen Monopols getroffen) und die horizontale Koordinierung der Erzeugung zum Zwecke
der Belieferung der grof3erer Kunden (hier wird die Annahme des natiirlichen Monopols verwor-
fen).

83 Andernfalls ware diese Maf3nahme wegen der vorliegenden nur unternehmensintern auszu-
schépfenden Komplementaritaten direkt kontraproduktiv.
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Wie sind die Komplementaritaten zwischen Stromangebot und Stromnachfrage
gestaltet?

- Diese Komplementaritéten zwischen Stromerzeugung und Transport auf der a-
nen Seite und der Stromnachfrage auf der anderen Seite kOnnten dergestalt
sein, dal? sie entweder ein (unter Umstanden regional weit gefafdtes) natirliches
Monopol auch im Stromeinzelhandel begrinden und damit eine weitgehende
Offentliche Regulierung des Grol3- und/oder Einzelhandels erfordern, auch
wenn diese Regulierung nicht durch die vorstehend diskutierten Komplemen-
taritéten zwischen Erzeugung und Transport begrindet werden konnen. Im
Kontext dieses Themenkreis wird die Frage angesprochen, inwieweit die Spe-
zifitét der Investitionen in Erzeugungs- und Transportanlagen Opportunismus-
spielraume 6ffnet, die nur durch geschlossene Versorgungsgebiete oder andere
Formen der Regulierung begrenzt werden kénnen.84 Die Bejahung dieser Frage
trégt im Alleinabnehmermodell zur Beibehaltung geschlossener und regulierte
Gebietsmonopole, im Modell spezifischer Durchleitungsrechte zur Beibehaltung
dieser Monopole fur die ,gefangenen” Kunden und im Poolmodell zu einer
strikten Regulierung des Stromgrof3handels bei.8° Die Verneinung dieser Frage
begriindet im Fall des Common-Carrier-Modells schliefdlich eine vollstandige
Liberalisierung des Stromhandels, da die Regulierung des Stromtransports die
dortigen Opportunismusspielraume begrenzt und die Erzeugungsanlagen unter
diesen Bedingungen keine oder nur geringe Beziehungsspezifitat aufweisen.

Das Alleinabnehmermodell, das Modell spezifischer Durchleitungsrechte sowie
das Poolmodell gehen somit, wenn auch in unterschiedlichem Ausmal3, vom Vor-
liegen von Elementen eines natiirlichen Monopols im Bereich des Stromhandels
aus, das wegen der horizontalen und vertikalen Komplementaritdten auch den
Terminhandel umfald. Nur das Common-Carrier-Modell vermutet ein natirliches
horizontales Monopol alein auf der Transportstufe und im Ausgleichshandel und
sieht Mdglichkeiten, die Bedeutung des Ausgleichshandels auf ein Minimum zu-
rickzufUhren. Im Common-Carrier-Modell wird angenommen, dal3 die horizonta-
len und vertikalen Koordinierungsaufgaben des Systembetriebs und der Systempla-
nung effizient durch das Zusammenwirken 6ffentlich regulierter Transportunter-

84 Analoges Argument gilt grundsétzlich auch bei Vorliegen von spezifischen Anlagen auf der
Nachfrageseite.

85 Diese Malinahme schitzt insofern die spezifischen Investitionen beispielsweise der Kraft-
werkseigentimer, as die 6ffentlich regulierten, nichtdiskriminierenden Poolregeln die moglicher-
weise songt existierenden Nachverhandlungsmacht der Einzelhéndler begrenzt. Durch die Schaf-
fung des Pools und dessen Nichtdiskriminierungsregeln wird die Spezifitét der Erzeugungsanlagen
gesenkt beziehungsweise besaitigt.
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nehmen mit rein privatwirtschaftlichen Handel sinstitutionen bilateraler oder multila-
teraler Art gel6st werden kénnen.

In den folgenden Abschnitten werden sowohl die Fragen der horizontalen Kom-
plementaritdten als auch der beiden Kategorien der vertikalen Komplementaritéaten
untersucht. Den Schwerpunkt der Analyse bilden dabel zunéchst die Institutionen
fur die vertikalen Koordinierungserfordernisse, werden doch hier die wesentlichen
Opportunismusspielrdume und damit Marktversagens- und Effizienzprobleme be-
grindet.86 Auf die horizontalen Koordinierungserfordernisse und -institutionen in
den einzelnen Modellen wird insbesondere im Abschnitt 111.C unter dem Aspekt der
regional differenzierte Strompreise und Netznutzungspreise eingegangen.

B. Spezifische Investitionen und Opportunismusspielrdume in
den einzelnen Modellen

Von entscheidender Bedeutung fir die Effizienz ist angesichts der technischen Cha
rakteristika des Stromsektors insbesondere die Frage, welche Moglichkeiten zum
Schutz vor opportunistischen Verhalten in den einzelnen Modellen gegeben sind.
Diese Frage héangt direkt mit der im vorhergehenden Abschnitt angeschnittenen
Frage zusammen, ob (i) in der vertikalen Koordinierung der Teilprodukte des
Stromangebots, das heil3t zwischen Erzeugung und Transport untereinander sowie
(i) der vertikalen Koordinierung des Stromangebots8” mit der Stromnachfrage der-
artige Komplementaritdten bestehen, dal3 hier das Vorliegen eines nattrlichen Mo-
nopol vermutet werden muf3. In diesem Abschnitt werden zundchst einige Anmer-
kungen zu den grundsétzlichen Formen der Absicherungen von spezifischen Inve-
stitionen gemacht und dann konkret die Form der Opportunitatsspielrdume und der

86 Opyportunismusspielraume und die hiermit verbundenen M otivationstransaktionskosten und
damit eine wesentliche Ursache fir potentielle Markt- oder Wettbewerbsversagensgriinde entste-
hen grundsétzlich nur bei Lieferbeziehungen, die per definitionem eine vertikale Struktur aufweisen
und die in Kumkar (1998b) ausfiihrlich analysiert worden sind. Horizontale potentielle Markt-
oder Wettbewerbsversagensgriinde kénnen hingegen allein durch Koordinierungstransaktionsko-
sten begriindet werden, die analytisch weitaus einfacher zu fassen sind. Dies begriindet die ver-
gleichswel se nachrangige und kiirzere Abhandlung horizontaler Komplementaritaten im vorliegen-
den Papier.

87 Aus Vereinfachungsgriinden wird unter dieser Fragestellung wieder auf die Definition des
Stromangebots als gebtindeltes Produkt (erzeugter und transportierter Strom) zurtick gegriffen, die
bereits an einigen Stellen in Kapitel 11 verwandt wurde. Dort ging es allerdings um die tatsachliche
Bereitstellung eines gebiindelten Gutes etwa durch die Vertellungsunternehmen im Status quo ante,
hier geht es alleine um die analytisch motivierte Abgrenzung zweier Kategorien der Koordinie-
rungsaufgaben innerhab des Systembetriebs und der -planung.
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diesbeziiglichen Sicherungs(Garantie-)instrumente in den einzelnen Modellen be-
trachtet.

1. Grundsétzlichen Formen der Absicherungen von spezifischen
Investitionen in der Stromwirtschaft

Wie an anderer Stelle (Kumkar 1998b; 1998c) C ausfuhrlich analysiert wurde, be-
stehen grundsétzlich zwel Moglichkeiten zum Schutz der spezifischen Investitionen
in der Stromwirtschaft:

- Zum einen konnen die privatwirtschaftlichen Akteure die Begrenzung der Qp-
portunitatsspielraume und der Raububerfallproblematik via Vertragsgestaltung
und/oder via Unternehmensintegration anstreben. Dieses impliziert die rein pri-
vatwirtschaftlich (und dezentral gelenkte) motivierte Bildung von hybriden oder
hierarchischen, privaten Koordinierungsstrukturen, deren Sicherungsmecha
nismen alein die Existenz des algemeinen (Vertrags-) Rechts voraussetzen.88

- Zum anderen kann der Staat via sektorspezifischer Rechtsgestaltung versuchen,
das allgemeine Recht zu erganzen oder zu ersetzen. Dieser Ansatz impliziert die
Offentlich-rechtliche Regulierung einiger oder aller Bereiche der Stromwirt-
schaft.89

Keines der vier Liberalisierungsmodelle sieht alleine die Existenz von privaten
Koordinierungsstrukturen vor, sondern setzt vielmehr auf eine Kombination priva
ter und Offentlich-rechtlicher Institutionen, das heil3t Regeln und deren Siche-
rungs(Garantie-)instrumente.

Dies ergibt sich einerseits bereits daraus, dal3 in jedem der vier Modelle die
Transportstufe einer Regulierung unterworfen wird. Rein privatwirtschaftliche Ko-
ordinierungsstrukturen sind diesbeziiglich ausgeschlossen. Etwaige Opportunis-
musspielrdume der Transportanlageneigentiimer und/oder der Transportanl agennut-

88 Unter rein privatwirtschaftlichen Koordinierungsstrukturen werden in Anlehnung an die
Darstellung in Kumkar (1998b; 1998c) digenigen Koordinierungsstrukturen verstanden, die ohne
Eingriff durch einen Regulierer in die Struktur oder das Verhalten der Unternehmen gebildet wer-
den. somit alleine auf der Geltung des allgemeinen Vertragsrechts basieren. Auf deren grundsétzli-
che Aufgaben und wohlfahrtstheoretische Bedeutung wurde an anderer Stelle (Kumkar 1998b:
Kapitel 1V) ausfihrlich eingegangen, so dal3 im folgenden hierauf rekurriert werden kann.

89 Auf die grundsétzlichen Aufgaben und wohlfahrtstheoretische Bedeutung der offentlichen
Regulierung und insbesondere auf die damit verbundene Opportunitétsproblematik (Regulierungs-
risiko) wurde ebenfalls bereits an anderer Stelle (Kumkar 1998c: 11.B.) ausfihrlich eingegangen,
so dal3 im folgenden auch diesbeziglich auf die dort entwickelten Ergebnisse rekurriert werden
kann.
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zer werden somit im wesentlichen durch die 6ffentliche Regulierung und nur in ge-
ringem Mal3 durch private Vertrage oder sonstige I nstitutionen begrenzt.
Andererseits Ubernimmt der Regulierer in keinem der Modelle alle Sicherungs-
funktionen, die in der Stromwirtschaft potentiell gefordert sind. Rein 6ffentlich-
rechtlich (regulierte) Koordinierungsstrukturen fir alle Bereiche der Stromwirt-
schaft werden somit in jedem der vier Modelle verworfen. Ziel jedes der vier Mo-
delle ist ja gerade eine Erhdhung der Effizienz durch eine Senkung des Staatsein-
flusses auf die Stromwirtschaft. Zumindest auf der Stufe der Erzeugung sollen in
starkerem Mal3 as bislang privatwirtschaftliche Anreize zur Absicherung dezentral
getroffener Investitionsentscheidungen greifen. Selbst im Alleinabnehmermodell,
demjenigen Modell mit dem geringsten Liberalisierungsgrad unter den betrachteten
Modellen, gilt die Aussage, dal’3 die Investitionen in die Kraftwerke nicht alein
durch die Regulierung geschutzt werden. Hiergegen spricht der Umstand, dal3 in
beiden Varianten des Alleinabnehmermodells® der Regulierer in der Regel keine
Vertragsform auf dem Grofshandelsmarkt vorschreiben wird, die vollstandige Ko-
stendeckung fur die gesamte Lebensdauer eines Kraftwerks vorsieht.9192 |n jedem

9%  Dies sind der Einspeisungspreisregulierungsansatz sowie der Ausschreibungsansatz
(Abschnitt 11.2).

o1 Strenggenommen dbernimmt der Regulierer diese vollstdndige Absicherungsfunktion auch
im Status quo ante nur dann, wenn er eine strikte Renditeregulierungsregel verfolgt. Dies war in
der Vergangenheit formal nicht immer der Fall — in den Vereinigten Staaten sind beispielsweise
zunehmend Anreizmechanismen bei der Regulierung der Stromwirtschaft implementiert worden.
Tatsachlich sehen aber die — zumindest die mir bekannten — Regulierungsgesetze in den meisten
entwickelten Staaten dieser Welt eine , Existenzsicherungsklausel® (Kumkar 1998c: Abschnitt
[1.B.2) fur die regulierten Unternehmen vor. Das heil3t, der Regulierer ist durch das ihn betreffende
institutionelle Umfeld massiv restringiert in der praktischen Regulierungspolitik. Er kann Stromun-
ternehmen beispielsweise auch bel ex post offensichtlichen Fehlinvestitionen (die vom Regulierer
ex ante wegen exogen oder endogen verursachter Unsicherheit nicht zu erkennen gewesen sein mj-
gen) in der Regd nicht in den Konkurs gehen lassen (vgl. aber die Ausfihrungen zum Regulie-
rungsrisiko in Kumkar 1998c).

92 Tendenziell ist davon auszugehen, daf3 die Regulierungsregeln in allen vier Regulierungs-
modellen stérker in Richtung einer Anreizregulierung gehen as dies aus dem Status quo ante be-
kannt ist. Begrindet werden kann dieses schon dadurch, dal3 ein gemeinsames Zidl jedes der vier
Modelle die Senkung der horizontalen Marktkonzentration auf der Stufe der Erzeugung ist. Damit
wird die bilaterale Abhangigkeit der Nachfrager als Kollektiv von einem einzelnen Erzeuger be-
ziehungsweise Anbieter gesenkt. Weil dies so ist, haben die Nachfrager als Kollektiv geringeres
Interesse am finanziellen Uberleben eines jeden individuellen Anbieters. Ergo tendiert die Regu-
lierung zumindest der Erzeugung eher in Richtung einer Preisgrenzenregulierung anstelle einer
Renditeregulierung, da die Investitionseffizienz des Gesamtsystems weniger von den Anreizen &-
nes einzelnen Erzeugers abhangt. Vgl. fir eine auf dhnlichen Uberlegungen basierenden Argumen-
tation zur Erkldrung der Deregulierungstendenzen auf der Stufe der Erzeugung in den Vereinigten
Staaten Kumkar (1996¢: 13). Dort wird argumentiert, dal3 die Probleme der traditionellen Regulie-
rung von vertikal integrierten Gebietsmonopolisten erst zu einer vermuteten Gefahr der System-
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der vier Modelle wird somit tendenziell zumindest das normale Marktrisiko in star-
kerem Mal3e als unter der traditionellen Regulierung des Status quo ante denjenigen
individuellen Marktakteuren zugewiesen, die die Investitionen tétigen.93 Diese kon-
nen dann auf privatwirtschaftlicher Ebene versuchen, ihre Investitionen abzusi-
chern.

Von entscheidender Bedeutung ist der Umstand, dal3 zwischen und innerhalb die-
ser beiden grundsdtzlichen Sicherungsmoglichkeiten (privater und Offentlich-
rechtlicher Art) in der Regel Komplementaritétsbeziehungen positiver oder negati-
ver Art bestehen, sie also nicht unabhangig voneinander analysiert werden kénnen:
Manche Regulierungsregeln verbieten spezifische private Sicherungsmechanismen,
manche machen sie schlicht Gberflissig, manche erhthen schliefdlich ihre Effizienz.
Diese Komplementaritétsbeziehungen kénnen dartiber hinaus durch exogene Fakto-
ren, die die Transaktionskostenhdhe oder -struktur bestimmter Institutionen andern,
tangiert werden. Insbesondere ist plausibel anzunehmen, dal3 der zunehmend zu
geringen Kosten ermdglichte Einsatz moderner Kommunikationstechniken die rela
tive Effizienz offentlich-rechtlicher Instrumente senken kann.%4 Fiir jede dieser
Komplementaritatsbeziehungen werden sich bei den folgenden Ausfiihrungen Bei-
Spiele zeigen.

2. Privatwirtschaftliche Freiraume zur Begrenzung des
Opportunitatsproblems

Von besonderem Interesse ist unter dem Aspekt des Liberalisierungszieles jedes der
vier Modelle zunéchst, inwiewelt die Modelle privatwirtschaftliche Freirdume zur
Begrenzung des Opportunitétsspielraums und des damit angesprochenen Problems

stabilitét wegen Unterinvestitionen der Monopolisten fuhrten und die Lésung fur diese Problem in
einer partiellen Liberaliserung der Erzeugung gesucht wurde, die eine Dekonzentration auf dieser
Stufe zum Zid hatte.

93 Mit anderen Worten werden zumindest Teile der Systemplanung und hierbei insbesondere
der langfristigen Kraftwerkseinsatzplanung stérker dezentralen und privatwirtschaftlichen Ent-
scheldungstrégern Uberlassen.

94 Beispidhaft sei auf den Umstand verwiesen, dal? die finnische Stromborse El-Ex voll-
standig via Internet abgewickelt wird, wobei den Teilnehmern die Informationen tber neue Vor-
gange am Markt bezliglich Mengen und Preisen in Echtzeit Ubermittelt werden (Kumkar 1998b:
46). Auch in den Verenigten Staaten werden beispielsweise die im Gefolge der FERC-
Entscheidungen von 1996 (Order 888 und Order 889; Kumkar 1997¢) entstandenen Kommunikati-
onssysteme zur Koordinierung von Netznutzungen (,, OASIS Open Access Same-Time Informations
System®) via Internet organisiert. Die Informationsmengen, die Uber diese Systeme alleine bezlig-
lich System- und Netzausféllen ausgetauscht werden, sind nach Erfahrungen des Autors, der an d-
nigen Systemen als passiver Teilnehmer partizipiert, enorm.



60 Die wesentlichen Trade-offs
Opyportunismusspielraume

des RaubUberfalls vorsehen. Diese werden daher im folgenden skizziert. Auf die
Aufgaben, Ziele und Spielraume des Regulierers sowie und die damit verbundenen
(6ffentlich-rechtlich bedingten) Transaktionskosten wird im Anschluf3 eingegangen.

Im Alleinabnehmermodell sind die privatwirtschaftlichen Spielraume insgesamt
sehr eng ausgestaltet: Die intensive Regulierung des Stromhandels 1813t fir private
freiwillige Vereinbarungen zur Allokation der Investitionsrisiken keinen Platz. Dies
gilt sowohl fur normale Marktrisiken als auch und insbesondere fiir die Risiken op-
portunistischen Verhatens einzelner Marktakteure. So steht es beispielsweise den
Eigentimern von Kraftwerken nicht frei, mit Abnehmern auf der Grol3- oder Ein-
zelhandelsebene Liefervertrage zu schlief3en, um auf diese Weise Markt- und Qp-
portunitétsrisiken individuell zu aloziieren und zu begrenzen. Letztlich sind alle
Marktakteure im Stromhandel (Erzeuger, Alleinabnehmer und Nachfrager) in sehr
erheblichem Male auf die Entscheidungen des Regulierers angewiesen.%® Die ge-
samten Motivationstransaktionskosten im Bereich des Stromhandels werden somit
entscheidend von der Glaubwurdigkeit des Regulierers und den konkreten Regulie-
rungsregeln fur den Stromhandel determiniert. Damit sind die privatwirtschaftli-
chen Spielrdume zur Sicherung spezifischer Investitionen kleiner as im Status quo
ante: Dort ist den integrierten Unternehmen immerhin der Abschlul? interner
(impliziter oder expliziter) oder hybrider Liefervertrage weitgehend erlaubt; die Re-
gulierungseingriffe beschranken sich im wesentlichen auf die umfassende Endpreis-
regulierung — in Verbindung mit der Zusicherung geschlossener Versorgungsge-
biete und einer korrespondierenden Versorgungspflicht fir die hierdurch vollstéan-
dig gefangenen Kunden. Im Alleinabnehmermodell ist der Abschluf? von hybriden
Liefervertragen auf der Grofldhandelsebene explizit der Genehmigungspflicht des
Regulierers unterworfen; der Form der Vertrdge wird im Rahmen des konkret ge-
wahlten Alleinabnehmermodells (Ausschreibungs- oder Einspeisungspreisregulie-
rungsansatz) engen Restriktionen unterworfen. Ergo wird die Ausschopfung verti-
kaler Komplementaritéten in beiden oben genannten Dimensionen (S. 75) fast aus-

9 Im U.S.-amerikanischen Fall der Ausschreibungsmodelle im Gefolge des PURPA wurden
den Gebietsunternehmen regelméldig der Abschluf? von Standardankaufsvertragen vorgeschrieben,
deren preidiche Konditionen in den Auktionen ermittelt worden sind (vgl. Abschnitt 11.B). Deren
vergleichsweise rigide Formulierung und lange Laufzeit erlauben kaum Flexibilitéat auf gednderte
Marktbedingungen und sichern den Eigentimern der beginstigten Kraftwerke einen Grofdtell ihrer
Investitionen ab. Unter den Bedingungen des gebietsmonopolistischen Status der Verteilerunter-
nehmen hatten diese auch nur geringe Probleme mit ihrer Risiskotrdgerschaft gegenlber den
Kraftwerkseigentimern, da sie das Risiko zum Uberwiegenden Teil auf ihre gefangenen Endkunden
Uberwdl zen konnten. Mit dem sukzessiven Wegfall der Gebietsmonopole im Gefolge der derzeiti-
gen Liberalisierungen éndert sich dieses Bild allerdings entscheidend und fuhrt unter Umstanden
zum Problem der gestrandeten (nichtamortisierbaren) Investitionen des (Ex-)Monopolisten. Ob die
PURPA-Vertrége angesichts ihrer geringen Flexibilitét effizient gewesen sein mogen, soll hier of-
fen bleiben, Zweifel sind jedoch angebracht.
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schliefdich der 6ffentlichen Regulierung tberlassen: Weder wird die Ausschopfung
von Komplementaritdten zwischen der Erzeugung und dem Transport freiwillig
gebildeten privatwirtschaftlichen Institutionen Uberlassen, noch unterliegt die Ko-
ordinierung des Stromangebots mit der Stromnachfrage den Regeln rein privatwirt-
schaftlicher Institutionen.

Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte sind die Spielrdume hingegen ahn-
lich denen des Status quo ante. Der Bildung hybrider Koordinierungsstrukturen
insbesondere auf der Stufe des Grof3handels werden keine modellbedingten Re-
striktionen auferlegt. Trotzdem erfillen auch im Modell spezifischer Durchleitungs-
rechte (i) die Zusicherung geschlossener Versorgungsgebiete, (i) die Versorgungs-
pflicht und (iii) die Endpreisregulierung wichtige Sicherungsfunktionen. Im Unter-
schied zum Status quo ante (und erst recht gegentiber dem Alleinabnehmermodell)
gilt alerdings, dal3 der Zubau von Anlagen fir die Belieferung von zugelassenen
Kunden explizit von der Regulierung und deren Garantieinstrumenten ausgenom-
men ist. So kann sich beispielsweise der Investor in ein unabhéangiges Kraftwerk
nicht darauf verlassen, dal3 der Abnehmer, etwa ein grof3er Industriekunde, nach
Téatigen der Investition kein opportunistisches Verhalten an den Tag legt. Im Gegen-
tell muld er beftrchten, dal3 der Abnehmer unter Umstanden Nachverhandlungen
des ex ante geschlossenen Liefervertrags verlangt. Daher mul3 der Investor gegebe-
nenfalls versuchen, mit seinem Kunden einen Liefervertrag zu schlief3en, der Siche-
rungsinstrumente vorsieht. Dies ist regelméaf3ig mit Koordinierungs- und Motivati-
onskosten verbunden.

Wahrend diese Kosten bei der Belieferung der gefangenen Kunden weitgehend
von den Entscheidungen des Regulierers abhéngen, werden sie bei der Belieferung
zugelassener Kunden von anderen Faktoren bestimmt, insbesondere vom Netzaus-
baustand, von der MarktgréRe und vom institutiondlen Umfeld: 9

Der Netzausbaustand bestimmt namlich dartber, inwieweit die Belieferung des
Kunden durch Entscheidungen der Transportunternehmen ver- oder behindert
werden kann. Er ist somit ein Indikator fir das Wettbewerbspotential in der
Sromwirtschaft. Ceteris paribus ist die strategische Position der Transportunter-
nehmen um so besser, je schlechter das Transportnetz ausgebaut ist, da sie in die-
sem Fall fremde Durchleitungen durch das eigene Netz leichter unterbinden kon-
nen. Etwaiges derartiges Verhaten ist fur AulRenstehende (Durchleitungsbe-
gehrende, Gerichte, Regulierer) unter den Bedingungen der erheblichen Informati-

9%  sdbstverstandlich kénnten (und sollten) auch die Entscheidungen des Regulierers bei-
spielswel se vom Netzausbaustand abhangen.
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onsasymmetrien kaum oder nur schwer zu entdecken und zu ahnden. Das Wettbe-
werbspotential ist somit c.p. um so kleiner, je schlechter der Netzausbaustand ist.97

Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte existiert dartiber hinaus kein Regulie-
rungsmechanismus, der eine Verbesserung des Netzausbaustands bedingen wirde;
Im Gegenteil dirften die vertikal integrierten Transportunternehmen in der Regel
(durch die Regulierung unbehinderten) Anreizen unterliegen, durch restriktiven
Netzausbau fremde Durchleitungen eher zu behindern, als sie zu erleichtern.

Die Marktgrol3e, bestimmt von der Zahl und der quantitativen Bedeutung der ins-
gesamt zugelassenen Kunden in einem Stromsystem, hat bei gegebener Grol3e der
Kraftwerkseinheiten einen dem Netzausbaustand vergleichbaren Einflu3 auf die
Transaktionskosten der Absicherung spezifischer Investitionen: Je héher die Zahl
der Kunden ist, die ihren Lieferanten wechseln kdnnen, desto geringer sind die
durchschnittlichen Transaktionskosten (pro kWh), da ein Erzeuger c.p. weniger auf
die Aufrechterhaltung einer spezifischen Lieferbeziehung zu einem Kunden ange-
wiesen ist, da er bei Wegfall dieses Kunden bei grof3er Marktgrofde eher in der Lage
Ist, neue Kunden zu finden. Mit anderen Worten sinkt bel steigender Marktgrof3e
ahnlich wie bei einer Verbesserung des Netzausbaustands die Spezifitét der Investi-
tionen in Erzeugungsanlagen und sinken damit auch die hierdurch bedingten Trans-
aktionskosten.%® Somit ist auch die MarktgroRe ein Indikator fir das Wettbewerbs-
potential in der Sromwirtschaft. Ceteris paribus ist das Wettbewerbspotential um
so kleiner, je geringer die Marktgrofe ist.

Das institutionelle Umfeld schliefdlich bestimmt ebenfalls tber die Hohe der Ab-
sicherungs(Transaktions-) kosten fir die spezifischen Investitionen. Ceteris paribus
sind diese Kosten um so niedriger, je stabiler und je ausgestalteter, also vollstandi-
ger, der Rechtsrahmen ist, innerhalb dessen die Stromunternehmen agieren. Dies
liegt darin begrindet, dal3 das Regulierungsrisiko c.p. um so geringer ist, je stabiler
und stabiler ausgestalteter der Rechtsrahmen ist.

97 Bemerkenswerterweise scheint dies im (empirisch relevanten) Extremfal ein Argument
dafir zu sein, dal3 im europdischen Status quo ante Uberhaupt keine Durchleitungen zustande g
kommen sind: Solange keine Durchleitungen stattfinden, existiert auch kein Markt fur Durchleitun-
gen. Ergo kann es offenbar aus juristischen Griinden nach Art. 86 EGV auch keinen Mif3brauch &-
ner Marktbeherrschenden Stellung geben, die von den Kartellbehtrden geahndet werden kénnte, da
schlicht keine ,Markt*-Stellung existiert und daher auch kein Wettbewerb durch Mal3nahmen nach
Art. 86 EGV geschiitzt werden kann. Vgl. diesbezliglich zum EU-Kartellrecht aus juristischer Sicht
Basedow (1997: 125-130).

98 Die geschilderte Senkung der Motivationstransaktionskosten wird vermutlich erganzt durch
eine gleichgerichtete Senkung der Koordinierungstransaktionskosten, da beim Aufbau von Kom-
munikationssystemen (auch im Rahmen von Borsen) GrofRenvorteile vermutet werden konnen, die
erst bel einer bestimmten Marktgrofie ausgeschopft sein werden (vgl. ausfuhrlich Abschnitt 111.E).
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Somit mussen bel der Art der Ausschopfung vertikaler Komplementaritéten im
Modell spezifischer Durchleitungsrechte zwei Bereiche unterschieden werden: Bei
Transaktionen mit dem Zweck der Belieferung gefangener Kunden tbernimmt die
Offentliche Regulierung die wichtigste Rolle: Weder wird die Ausschdpfung von
Komplementaritéten zwischen der Erzeugung und dem Transport freiwillig gebilde-
ten privatwirtschaftlichen Institutionen Uberlassen, noch unterliegt die Koordinie-
rung des Stromangebots mit der Stromnachfrage den Regeln rein privatwirtschaftli-
cher Institutionen. Bei Transaktionen mit dem Zweck der Belieferung zugel assener
Kunden hingegen wird nurmehr die Koordinierung der Erzeugung mit dem Trans-
port der offentlichen Regulierung unterworfen. Hier Ubernimmt der Regulierer —
wie in alen in diesem Papier betrachteten Modellen — wichtige Sicherungsmecha-
nismen und insbesondere die Aufgabe, Erzeuger (und Nachfrager) vor opportuni-
stischem Verhalten der Transportunternehmen zu schiitzen. Die Koordinierung des
Stromangebots mit der Nachfrage hingegen wird diesbeziiglich (das heil fir zuge-
lassene Kunden) rein privatwirtschaftlichen Institutionen tberlassen. Dies impliziert
auch, dald ein Vertrag zwischen einem Stromerzeuger und einem Nachfrager im-
plizite oder explizite, durchsetzbare Sicherungsklauseln enthalten muf3, wenn tat-
séchlich eine wesentliche Beziehungsspezifitdt bel den Anlagen vorliegt. Deren
Ausmall ist negativ mit dem Netzausbaustand und der Marktgrof3e korreliert und
wird dartber hinaus vom institutionellen Umfeld bestimmt. Die privatwirtschaftli-
chen Spidraume sind zusammengefaldt im Bereich des Handels groféer, im Bereich
des Stromtransports kleiner alsim Status quo ante.

Im Poolmodell sind die privatwirtschaftlichen Moglichkeiten zur Begrenzung der
Opportunitétsspielrdume geringer als im Modell spezifischer Durchleitungsrechte
und im wesentlichen mit denen des Alleinabnehmermodells zu vergleichen. Grund
hierfir ist die auch in diesem Modell vorgesehene, ausnahmslose, intensive Regu-
lierung des Stromgrof3handels, die insbesondere jegliche Lieferbeziehungen am
Pool vorbei untersagt.?® Die hierdurch bedingte erhebliche Marktmacht des Pools
schafft grundsétzlich erhebliches Opportunitdtspotential auf seiten des Poolunter-
nehmens. Dieses wiederum wird wesentlich durch die offentliche Regulierung,
nicht durch private Vereinbarungen begrenzt. Deutlich ist damit die wichtige Rolle
des Regulierers im Rahmen der Sicherung spezifischer Investitionen: Weder wird
die Ausschopfung von Komplementaritdten zwischen der Erzeugung und dem
Transport freiwillig gebildeten privatwirtschaftlichen Institutionen Uberlassen, noch

99 Grundlage eines solchen Verbots bilateraler Liefervertrage kann unter anderem das Argu-
ment sein, dal3 derartige Liefervertrdge inharent ineffizient wéren, da sie die kurzfristige Kraft-
werkseinsatzoptimierung behindern (dies ist ein entscheidendes Argument einiger Beflrworter des
Poolmodells; vgl. etwa Klopfer 1997).



64 Die wesentlichen Trade-offs
Opyportunismusspielraume

unterliegt die Koordinierung des Stromangebots mit der Stromnachfrage den Re-
geln rein privatwirtschaftlicher Institutionen.

Ganz anders sieht das Bild schliefdich im Common-Carrier-Modell aus: Dort
wird im Bereich des Stromhandels alleine auf privatwirtschaftliche Anreize und
Mdglichkeiten zur Absicherung spezifischer Investitionen gesetzt.190 Die K osten der
privatwirtschaftlichen Garantieinstrumente werden im Common-Carrier-Modell
prinzipiell von den selben oben genannten Parametern (Netzaustausch, Marktgrofie,
ingtitutionelles Umfeld) bestimmt wie im Modell spezifischer Durchleitungsrechte.
Auch hier gilt, dal3 bei Transaktionen mit dem Zweck der Belieferung zugel assener
Kunden — und dies sind im Fall des Common-Carrier-Modells alle Kunden —
nurmehr die Koordinierung der Erzeugung mit dem Transport der offentlichen Re-
gulierung unterworfen wird. Hingegen wird die Koordinierung des Stromangebots
als ganzes mit der Nachfrage rein privatwirtschaftlichen Institutionen Gberlassen.

Einige wichtige Unterschiede sind allerdings zu vermerken: Erstensist davon aus-
zugehen, dald der Netzausbaustand im Common-Carrier-Modell c.p. besser ist as
Modell spezifischer Durchleitungsrechte. Dies liegt in der Versorgungspflicht der
Transportunternehmen begriindet, die eine Investitionspflicht der Transportunter-
nehmen beinhaltet. Der bessere Netzausbaustand senkt die Spezifitédt der Investitio-
nen, die aufgrund der Nichtdiskriminierungsvorschrift ohnehin geringer ist als im
Modell spezifischer Durchleitungsrechte.101 Zweitens ist die Marktgrofe im Com-
mon-Carrier-Modell c.p. grol3er, dain diesem Modell anders alsim Modell spezifi-
scher Durchleitungsrechte jeder im Gebiet eines Stromsystems ansdssige Kunde ein
zugelassener Kunde ist. Drittens ist aufgrund der Konstruktion des Common-
Carrier-Modells eine gegentiber dem Modell spezifischer Durchletungsrechte weit-
aus breitere Informationsbasis fir den Regulierer bei der Uberwachung der Netz-
nutzungskonditionen gegeben. Dies heif3t dann aber auch, daf3 c.p. das institutiond-
le Umfeld, in dem die privaten Unternehmen agieren, stabiler ist, da die gegentber
dem Modell spezifischer Durchleitungsrechte weitaus grof3ere Zahl der Durchlei-
tungen die Transparenz auch der Entscheidungen des Regulierers steigen lal3t und
insofern die Unsicherheiten reduziert. Dies senkt die durchschnittlichen privatwirt-
schaftlichen Transaktionskosten. Auch hierdurch sinkt die Spezifitéat der Investitio-
nen in Kraftwerke. Insgesamt ist also davon auszugehen, dal3 c.p. die durchschnitt-

100 \wennvon der Transportstufenregulierung abgesehen wird, die einen wichtigen Beitrag zur
Stabilisierung der Handel svertrége leisten kann (siehe néchster Abschnitt).

101 pie dortigen ,,bedingten Netznutzungsrechte® unabhéngiger Erzeuger und der Nachfrager
stellen das Zustandekommen der Durchleitungen unter das Zustimmungserfordernis des Transport-
unternehmens, das grofiere diesbeziigliche diskretiondre Spielréume hat als im Common-Carrier-
Modell.
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lichen privatwirtschaftlichen Transaktionskosten192 der Belieferung zugelassener
Kunden im Common-Carrier-Modell geringer sind as im Modell spezifischer
Durchleitungsrechte.

Allerdings sagt dies noch nichts Uber die totalen Transaktionskosten im Stromsy-
stem aus. Fur die Beantwortung dieser Fragestellung mussen selbstverstandlich
auch die Transaktionskosten der Belieferung derjenigen Kunden betrachten werden,
die im Modelle spezifischer Durchleitungsrechte gefangene Kunden sind, im Com-
mon-Carrier-Modell hingegen nicht. Ferner sind als weitere Kategorie der Transak-
tionskosten die Kosten auf der Stufe des Transports in die Analyse einzubeziehen.
Beide letztgenannten Punkte beziehen sich auf Transaktionskosten, die wesentlich
von den Entscheidungen des Regulierers im Rahmen des jeweiligen Regulierungs-
modells bestimmt werden. Diese Transaktionskosten werden im folgenden unter
dem Gesichtspunkt der diskretiondren Spielraume des Regulierers betrachtet.

3. Aufgaben, Ziele sowie Spielrdume des Regulierers und das
Opportunismusproblem

Korrespondierend zum unterschiedlichen Ausmal3, in dem in den einzelnen Modd-
len privatwirtschaftliche Freiraume zur Begrenzung des Opportunismusproblems
vorgesehen sind, differiert auch der Umfang der Aufgaben des Regulierers bei der
Sicherung spezifischer Investitionen. Dementsprechend differieren auch die Oppor-
tunitétsspielraume des Regulierers und generell die durch die Regulierung beding-
ten Transaktionskosten in den einzelnen Modellen. In diesem Abschnitt wird au-
nachst danach gefragt, wie die Aufgaben und Ziele der Regulierungl® mit dem Ziel
des Schutzes spezifischer Investitionen in den einzelnen Liberalisierungsmodellen
zugeschnitten sind; im Anschlul® wird darauf eingegangen, ob generelle Aussagen
Uber die vermutlichen Opportunitétsspielrdume, das resultierende Regulierungsrisi-

102 Dies gilt strenggenommen nur dann, wenn die durchschnittliche Kundengrof3e, das heifdt die
durchschnittliche Nachfragemenge eines zugelassenen Kunden zwischen den Modellen nicht diffe-
riert. Es kann jedoch tendenziell erwartet werden, dal3 diese durchschnittliche Kundengréf3e im
Modell spezifischer Durchleitungsrechte hoher liegt als im Common-Carrier-Modell (vgl. obige
Ausfihrungen zum Kreis der Netznutzungsberechtigten im Modell spezifischer Durchleitungsrechte
in Kapitel 11.). Hierauf und auf die diesbeziiglichen Konsequenzen fur die durchschnittlichen
Transaktionskosten wird im folgenden Abschnitt eingegangen.

103 wennim fol genden von Aufgaben und Zielen des Regulierers die Rede ist, so sind hierun-
ter zunéchst die idealtypischen Ziele innerhalb der Modelle zu verstehen, die unter Vernachléssi-
gung von Anreizaspekten auf Seiten des Regulierers definiert sind. Auf diese Anreizprobleme und
deren Bezlige mit dem Opportunitétsspielraum des Regulierers wird zum Abschluf3 dieses Ab-
schnitts eingegangen.
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ko und die damit zusammenhangenden Motivationstransaktionskosten abgeleitet
werden koénnen.

Im Alleinabnehmermodell sind die Aufgaben des Regulierers weit gesteckt: Er
bestimmt zundchst einmal, in welcher Weise die Stromerzeugung mit dem Strom-
transport zu koordinieren ist. Die Bedingungen zur Ausschdpfung der diesbezlglich
unterstellten Komplementaritéten werden in starkem Mal3 in den regulierten An-
kaufsvertrdgen mit dem Alleinabnehmer fixiert und unterliegen andernfalls der d-
rekten (Verhaltens-)Regulierung. Sie werden in jedem Fall nicht durch frei ge-
schlossene privatwirtschaftliche Vertrége fixiert. Dartber hinaus wird auch die
Ausschopfung vertikaler Komplementaritéten zwischen Stromangebot und Strom-
nachfrage weitgehend unter die Kontrolle des Regulierers gestellt: Dieser sichert
den Verteilerunternehmen (unter Umstanden identisch mit dem Alleinabnehmer)
ein geschlossenes Gehietsmonopol im Einzelhandel zu und trégt somit wesentlich
zur Sicherung der spezifischen Investitionen im Stromangebot, das heild in Erzeu-
gung und Transport, bei: Ahnlich dem Status quo ante konnen in dieser Weise
namlich Risiken weitgehend auf die gefangenen Endkunden Uberwalzt werden, oh-
ne dal? diese eine Ausweichmoglichkeit haben. Auf der anderen Seite werden auch
die spezifischen Investitionen der Nachfrager durch den Regulierer geschitzt: Die
Versorgungspflicht der Verteilerunternehmen spiegelt das Versorgungsrecht der
Nachfrager zu regulierten Preisen wider. Somit sind die Aufgaben und Ziele des
Regulierers weitgehend identisch mit denen des Status quo ante und weisen dem
Regulierer eine absolut dominierende Rolle in der gesamten Stromwirtschaft zu:
Faktisch kann keinerlei Transaktion — sei es eine Handelstransaktion auf dem
Grof3- oder Einzelhandelsmarkt, sei es zwischen Erzeugern oder Nachfragern und
den Transportunternehmen — ohne sein Einverstandnis abgewickelt werden.

Diesist im Modell spezifischer Durchleitungsrechte nicht der Fall: Zwar unterlie-
gen Transportvertrége in jedem Fall der (direkten oder indirekten) Regulierung,
auch sind Handelstransaktionen mit dem Zweck der Belieferung gefangener Kun-
den der offentlichen Regulierung unterstellt. Aber die Rolle des Regulierersist eben
auf die Regulierung dieser Transaktionsarten beschrénkt und umfafdt nicht die Re-
gulierung der Handelstransaktionen mit dem Zweck der Belieferung zugel assener
Kunden. Ziel und Aufgabe des Regulierers ist aso zum einen die Gewahrleistung
der Ausschopfung von vertikalen Komplementaritéten generell zwischen Erzeugung
und Transport sowie zum anderen zwischen Stromangebot und der Stromnachfrage
der gefangenen Kunden.

Im Poolmodell sind die Aufgaben und Ziel des Regulierers wiederum anders ab-
gesteckt. Im Bereich der Ausschopfung vertikaler Komplementaritaten zwischen Er-
zeugung und Transport ist die Aufgabe des Regulierers weiter gesteckt als im Al-
leinabnehmermodell und im Modell spezifischer Durchleitungsrechte. Dies liegt in
der Nichtdiskriminierungsregel begrindet, die den Transportunternehmen auferlegt
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wird. Diese Regel zielt insbesondere auf eine gegentiber dem Status quo ante (und
dem Modell spezifischer Durchleitungsrechte) bessere Absicherung spezifischer In-
vestitionen unabhangiger Erzeuger und |&3t weniger Raum fir diskretionare Ent-
scheidungen der Transportunternehmen. Die Uberwachung der Einhaltung dieser
Regel unter gleichzeitig notwendiger Berlicksichtigung des Schutzes der Quasiren-
ten der Transportunternehmen erfordert eine gezieltere und vermutlich mit héheren
Transaktionskosten verbundene Regulierung der Transporttransaktionen als diesin
den beiden anderen Modellen der Fall ist.194 Im Bereich der Ausschopfung vertika-
ler Komplementaritaten zwischen Stromangebot und -nachfrage, das heifdt im Be
reich des Stromhandels schliefdich sind die Aufgaben des Regulierers im Bereich
des Grofzhandelsmarkt weiter gesteckt as in allen anderen Modellen: Immerhin re-
guliert er jedwede Transaktion auf diesem Markt. Im Einzelhandelsmarkt hingegen
ist keine Aufgabe des Regulierers angesiedelt: Die spezifischen Investitionen der
Nachfrager sollen statt dessen durch den Wettbewerb zwischen Stromeinzelhand-
lern geschiitzt werden. Dieser Wettbewerb soll wiederum durch die Kombination
der erwdhnten Regulierungen des Transports und des Grof3handels gewahrleistet
werden. Somit wird die Ausschopfung derartiger Komplementaritdten zwar nicht
durch eine direkte Regulierung aller Handelstransaktionen angestrebt; faktisch un-
terliegen aber die wesentlichen Kostenbestandteile des Endprodukts , gelieferter
Strom fur Endverbraucher “ der 6ffentlichen Regulierung.

Im Common-Carrier-Modell schliefdich erfullt der Regulierer Absicherungs-
funktionen allein im Bereich des Stromtransports. Die intensive Regulierung dieser
Stufe insbesondere durch die Auferlegung der Nichtdiskriminierungsregel soll die
spezifischen Investitionen sowohl der Erzeuger als auch der Nachfrager schiitzen, in
dem &hnlich dem Poolmodell, aber dariiber hinaus gehend, durch diese gezielte Re-
gulierung Wettbewerb im Stromhandel gewahrleistet wird. Anders als im Poolmo-
dell unterliegt die Ausschopfung vertikaler Komplementaritéten zwischen Angebot
und Stromnachfrage nur insofern der Regulierung, als die Kostenkomponente des
Transports reguliert ist, nicht hingegen der Grofshandelspreis fur Strom. Die Aufga
be des Regulierers mit dem Zweck der Absicherung spezifischer Investitionen auf
Angebots- und Nachfrageseite ist somit im Common-Carrier-Modell enger abge-
steckt alsin allen anderen betrachteten Liberalisierungsmoddlen.

104 Dies liegt auch darin begriindet, dal3 im Poolmodell die Transportunternehmen zumindest
potentiell vertikal desintegrierte Unternehmen sind und die Budgetrestriktion (zu beachten ist die
Existenzsicherungsklausdl, die i.d.R. vom Regulierer zu berticksichtigen ist) bel diesen Unterneh-
men anders ausgestaltet ist as dies bel den vertika integrierten Transportunternehmen im Allein-
abnehmermodell und im Modell spezifischer Durchleitungsrechte der Fall ist: Dort werden vom
Regulierer ,,zu niedrig” angesetzte Transportpreise nicht notwendig den Ruin des Transportunter-
nehmens bedingen, im Poolmodell zumindest mittel- bis langfristig sehr wohl. Dies erhoht im
Poolmodell c.p. den Informationsbedarf des Regulierers.
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Was folgt aus den vorstehenden Betrachtungen zur Frage der durch den Regulie-
rer mal3geblich beeinfluldten Transaktionskosten? Zwei Fragekomplexe sind zu un-
terscheiden: Zum einen die Frage der Motivationstransaktionskosten, zum anderen
die Frage der Koordinierungstransaktionskosten. Der zweite Komplex soll an dieser
Stelle nicht erdrtert werden; er wird in den folgenden Abschnitten diskutiert. Im
vorliegenden Abschnitt liegt der Schwerpunkt der Analyse auf den Garantieinstru-
menten fur spezifische Investitionen und den damit zusammenhangenden Oppor-
tunismusspi el rdumen

Zu fragen ist in diesem Zusammenhang insbesondere, ob generelle Aussagen tber
die relative Hohe der regulierungsbeeinflufdten oder -bedingten Motivationstransak-
tionskosten in den einzelnen Modellen abgeleitet werden kénnen. Zu diesem Zweck
sel zunachst angenommen, dald das institutionelle Umfeld, innerhalb dessen der Re-
gulierer operiert, in alen vier Liberalisierungsmodellen identisch ist.105 Es sei au-
sétzlich angenommen, dal3 der Regulierer unabhangig von der Wahl des konkreten
Modells die Restriktion einer Existenzsicherungsklausel fir die regulierten Unter-
nehmen beachten muR.106

Dann kann plausiblerweise angenommen werden, dal3 der diskretionare Spiel-
raum des Regulierers um so grof3er ist, je eher vertikal integrierte Unternehmen die
Stromwirtschaft kennzeichnen und je umfangreicher die Menge der Regulierungs-
bereiche ist, die seiner Regulierungskompetenz unterliegen. Diese Annahme wird
dadurch begrindet, dal3 bel vertikal integrierten Unternehmen die Existenzsiche-
rungsklausel fur die Regulierung einzelner Transaktionsarten beziehungsweise ein-
zelner Regulierungsbereiche weniger bindend ist als bel vertikal desintegrierten
Unternehmen: Die Festlegung eines Transportpreises unter den relevanten Kosten
(in diesem Fall die , stand-alone costs®, Einzelproduktionskosten) wird ein desinte-
griertes Transportunternehmen mittel- bis langfristig in den Ruin treitben und ver-
letzt somit zumindest in dieser Zeitperspektive deutlich und fir auf3enstehende
transparent erkennbar die Existenzsicherungsklausel. Ein derartiges Verhalten des
Regulierers durfte c.p. nicht innerhalb der Kompetenz des Regulierers liegen. An-
dersist dieses Bild im Fall vertikal integrierter Transportunternehmen: Hier flhren
derartige Preise unter Kosten nicht notwendig in den Ruin des regulierten Unter-
nehmens, sondern kdnnten durch Uberhdhte regulierte Preise in anderen Regulie-

105 Dasheifkt auch, dai? die grundsitzliche Entscheidung, inwieweit der Regulierer unabhangig
ist, nicht von der Wahl des konkreten Modells abhéngt. Allerdings ist zu vermerken, dal? bereits
die Festlegung der Regulierungsbereiche bel der Wahl des konkreten Modells die diskretiondren
Spielraume des Regulierers massiv beeinflulit.

106 Dijese Klausd konnte gesetzlich explizit fixiert sein (Beispiel der ,fair rate of return®-
Klausel in den Regulierungsgesetzen der Vereinigten Staaten, sie konnte aber auch via Verwal -
tungs- oder Verfassungsrecht und die laufende Rechtsprechung fixiert sein.
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rungsbereichen soweit ausgeglichen werden, dal? die Existenzsicherungsklausel a-
fullt ist.207 Angesichts der Komplexitét der Transaktionen in der Stromwirtschaft ist
ein derartiges VVorgehen via Quersubventionen, selbst wenn es durch das institutio-
nelle Umfeld untersagt wéare, flr Aul3enstehende nur schwer zu entdecken und da
her beispielsweise durch Gerichte kaum zu ahnden. Hinzu kommt, daf3 eine derarti-
ge Praxis der Quersubventionen ein gewolltes Mittel sein kann, um entweder allge-
meinpolitische Ziele zu verfolgen (service public), oder aber die Wohlfahrt durch
Ramsey-angenaherte Preisstrukturen zu erhthen.108 Unter diesem Gesichtspunkt
kann gefolgert werden, dal3 auch die Opportunitatsspielraume des Regulierers c.p.
mit der Menge der Regulierungsbereiche und mit der Bedeutung vertikal integrierter
Stromunternehmen zunehmen.

Hinzu kommt, dafl3 die Marktgrofie einen Einfluld auf die diskretiondren Spielrau-
me des Regulierers haben dirfte: Bei einem kleinen Markt finden beispielsweise
c.p. weniger fremde Netznutzungen, das heif%t Durchleitungen statt. Dies macht die
Transaktionen in stérkerem Mal3e idiosynkratisch, erhoht das relevante Ausmal? der
Heterogenitdt der Transaktionen und erschwert hierdurch den Vergleich der Netz-
nutzungskonditionen fur Netznutzer und AulRenstehende gegentiber dem Fall einer
umfangreicheren MarktgroRe. Ahnliches gilt fir den Zusammenhang mit dem
Netzausbaustand. Ein schlechter Ausbaustand erhéht c.p. die Heterogenitdt der
Durchleitungstransaktionen. Dies heif3t aber, dal3 sowohl die Regulierung der
Transportunternehmen durch den Regulierer unter der angenommen Existenzssi-
cherungklausel erschwert wird, als auch, dal die Regulierung beziehungsweise
Uberwachung des Regulierers durch Netznutzer und AuRenstehende erschwert
wird.

Zusammengefaldt sind die Opportunitatsspielraume des Regulierers c.p. (i) um so
grofer, (i) je kleiner der Markt ist, je schlechter der Netzausbaustand ist und je hete-
rogener hierdurch die regulierten Transaktionen sind, (ii) hiermit tellweise zusam-
menhangend, je mehr Regulierungsbereiche der Regulierungskompetenz des Regu-
lierers unterliegen und schliefdlich (iii), je mehr vertikal integrierte Stromunterneh-
men die Stromwirtschaft pragen. Hieraus kann wiederum gefolgert werden, dal3 die
hierdurch bedingten Motivationstransaktionskosten in der Regel im Fall des Allein-
abnehmermodells und des Modells spezifischer Durchleitungsrechte c.p. hoher lie-
gen alsim Fall des Poolmodells und des Common-Carrier-Model1s109,110

107 vom Problem der Zurechnung von Gemeinkosten soll an dieser Stelle abgesehen werden,
das die geschilderten Probleme nur verstérkt und ein weiteres Argument fir die c.p. grof3eren dis-
kretiondren Spielraume des Regulierersist.

108 vgl. Kumkar (1998c; Fn. 47).

109 m Common-Carrier-Modell sind die Unternehmen nicht notwendig vertikal desintegriert.
Sie werden dies aber vermutlich schnell sein, wenn die Transportsparten aufgrund der Regulie-
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4. Fazit

Im diesem Abschnitt wurde nach den Absicherungsmechanismen fir spezifische
Investitionen in den einzelnen Modellen gefragt. Dabei wurde berticksichtigt, dal3in
privatwirtschaftliche und offentlich-rechtliche Instrumente unterschieden werden
muf3, da auch die diesbeziiglichen Opportunismusprobleme zwischen den Modellen
erheblich differieren. Festzuhalten bleibt zunéchst einmal, dal? die privatwirtschaft-
liche Absicherungsmechanismen in den einzelnen Liberalisierungsmodellen grund-
legend differierende Relevanz haben. Sowohl im Alleinabnehmer-, als auch im
Poolmodell wird ihnen kaum Raum gelassen. Die ausnahmslose und intensive Re-
gulierung jeglicher Transaktionen auf dem GrofRhandelsmarkt erlaubt den Einsatz
rein privatwirtschaftlicher Instrumente weder zur Ausschopfung vertikaler Kom-
plementaritéten zwischen den Stufen der Erzeugung und des Transports noch zur
Ausschopfung der ebenfalls vertikalen Komplementaritdten zwischen dem Stro-
mangebot als Ganzes und der Stromnachfrage. Durch diesen Umstand bedingt,
konnen auch die spezifische Investitionen in Erzeugungs- und Transportanlagen in
nur sehr geringem Mal3 durch privatwirtschaftliche Vertréage abgesichert werden,
sondern bedurfen in weitem Umfang der Absicherung durch die Regulierung.

Dies ist sowohl im Modell spezifischer Durchleitungsrechte als auch im Com-
mon-Carrier-Modell in weltaus geringerem Umfang der Fall: In diesen beiden Mo-
dellen kénnen privatwirtschaftliche Instrumente eine wichtige Rolle bel der Aus-
schopfung der vertikalen Komplementaritaten und damit auch bei der Absicherung
der spezifischen Investitionen tbernehmen. Dabel steigt die Effizienz dieser Art der
Absicherung generell (i) mit steigender Guite des Netzausbaustands, (ii) mit steigen-
der Marktgrofe und schliefdich (iii) mit steigender Stabilitét des institutionellen

rungspraxis Verluste einfahren, um hierdurch Druck auf den Regulierer auszutben, die Preise flr
Transportdienstleistungen zu erhéhen. Diese Option der Transportunternehmen ist im Alleinab-
nehmermodell oder im Modell spezifischer Durchleitungsrechte weitaus weniger attraktiv (wenn
auch nicht undenkbar), da die dortige (umfassende) Versorgungspflicht der integrierten Stromun-
ternehmen ene derartiges Verhalten unterbinden oder aber zumindest erheblichen Restriktionen
unterwerfen wird.

110 Auf der anderen Seite haben die gleichen Faktoren unter Umstanden auich einen gegenteili-
gen Effekt auf die Motivationstransaktionkosten der Regulierung, der allerdings nichts mit den Op-
portunitétsspielraumen des Regulierers, sondern mit den Auswirkungen der Existenzssicherungs-
klausal unter dem Gesichtspunkt der unvollsténdigen Informationen zu tun hat: Gegeben die Unsi-
cherheiten Uber zukinftige Kosten- und Nachfrageentwicklungen, wird der Regulierer in den e-
laubten Preisen eine Risikopramie berticksichtigen, um eine bestimmte Wahrscheinlichkeit der
Einhaltung der Existenzssicherungsklausel fir diskrete Zeitperioden (eine oder mehrere Regulie-
rungsperioden) zu erreichen. Wenn das so ist, dann wird diese Risikopramie plausiblerweise um
so hoher sein, je weniger integriert das regulierte Unternehmen ist (wenn die Risiken nicht voll
korreliert sind).
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Umfelds. Angesichts der grofReren Zahl der zugelassenen Kunden im Common-
Carrier-Modell und der Gultigkeit der Nichtdiskriminierungsregel fir die Stufe des
Stromtransports kann ferner davon ausgegangen werden, dal3 die mit der Aus-
schopfung der vertikalen Komplementaritaten und der Absicherung der spezifi-
schen Investitionen zu assoziierenden, durchschnittlichen Transaktionskosten im
Common-Carrier-Modell unter denen des Modells spezifischer Durchleitungsrechte
liegen.

Schliefdlich ist festzuhalten, dal? die Opportunitéatsspielraume des Regulierers und
die damit verbundenen Transaktionskosten negativ mit der Gilte des Netzaus-
baustands und der Marktgrofie korreliert sind. Sie steigen c.p. positiv mit der Zahl
der Regulierungsbereiche und steigen dartber hinaus mit dem Ausmal3, in dem
vertikal integrierte Unternehmen die Stromwirtschaft pragen. Die mit den 6ffent-
lich-rechtlichen Absicherungsmechanismen verbundenen Transaktionskosten liegen
somit im Alleinabnehmermodell und im Modell spezifischer Durchleitungsrechte
c.p. héher a'sim Poolmodell und im Common-Carrier-Modell.111

C. Zur Rolleregional differenzierter Strom- und
Netznutzungspreise

Wie in der vorliegenden Arbeit betont wurde, kann Strom nicht allein a's homoge-
nes Gut betrachtet werden, sondern ist als ein in Zeit und Raum heterogenes Gut zu
charakterisieren. Die diesbezlglichen Koordinierungsaufgaben weisen sowohl hori-
zontale a's auch vertikale Aspekte auf.112 Die wesentliche Aufgabe des Systembe-
triebs und der Systemplanung besteht darin, die dezentralen Entscheidungen aller
Akteure unter Allokationsgesichtspunkten derart zu koordinieren, dal3 sich die zeit-
lichen und rédumlichen Kostendifferenzen in den Verwendungen des Guts Strom
niederschlagen. Mit anderen Worten missen — unter Beriicksichtigung der hiermit
zu assoziierenden Transaktionskosten — die Voraussetzungen dafir geschaffen
werden, dal3 den Stromverbrauchern und den Einspeisern der 6konomische Wert
der von ihnen in Anspruch genommenen Leistungen signalisiert wird.

In diesem Abschnitt wird der Frage nachgegangen, ob bei der Ermittlung regiona
ler und zeitlicher Preisstrukturen Unterschiede zwischen den vier Liberalisierungs-

111 Diese Aussagen gelten unabhéangig davon, ob die Opportunitétsproblematik des Regulierers
auf dessen eigene Selbstbindungsprobleme bel grundséizlich ,,wohimeinendem” Verhalten oder
aber auf elgennutzorientiertes Verhaten zuriickzufihren ist.

112 Dererste Aspekt bezieht sich die Koordinierung von Erzeugung und Verbrauch auf den je-
welligen Stufen, der zweite bezieht sich auf die Koordinierung zwischen den Stufen der Erzeugung,
des Transports und des Verbrauchs.
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modellen identifiziert werden kénnen, ob also modellimmanente Vor- und Nachtei-
le bei der Anndherung an optimale Preisstrukturen existieren. Dabel wird als Aus-
gangspunkt zunachst auf den Status quo ante zurtickgegriffen (Abschnitt [11.C.1),
anschlief3end die grundsétzlichen Anséize zur Bildung optimaler Preisstrukturen in
liberalisierten Stromwirtschaften dargestellt (Abschnitt 111.C.2) und schliefdlich auf
die einzelnen Liberalisierungsmodelle (Abschnitt I11.C.3) eingegangen.

Wahrend im letzten Abschnitt, der sich mit den spezifischen Investitionen und
den diesbeztiglichen Opportunismusproblemen befaldte, auch und insbesondere auf
die Mdoglichkeiten des Regulierers zum opportunistischen Verhalten eingegangen
wurde, soll im vorliegenden Abschnitt von derartigen Problemen abstrahiert wer-
den: Statt dessen wird zunéchst davon ausgegangen, dald der Regulierer weder
Selbstbindungsproblemen ausgesetzt ist noch eigenen Anreizen unterliegt, die ein
Regulierungsrisiko und die damit zu assoziierenden Transaktionskosten verursa-
chen warden.

1. Preisstrukturen im Status quo ante

Im Status quo ante ist beztiglich der Preisdifferenzierung in Angebots- und Nach-
frageentscheidungen zu unterscheiden: Auf der Angebotsseite kann davon ausge-
gangen werden, dal3 der weitgehend unternehmensintern (hierarchisch) koordinier-
te Systembetrieb die Komplementaritdten zwischen Erzeugung und Transport, mit
anderen Worten die raumliche Struktur der Strombereitstellungskosten zumindest
insofern berticksichtigte, dafl3 die Netzverluste kein ,,zu grof3es* Ausmald annahmen
und mit drohenden Netzengpassen derart umgegangen wurde, dal3 Systemzusam-
menbriiche weitgehend vermieden wurden.113

Dies sagt allerdings noch nichts Uber die Preisstrukturen aus, die fir Transaktio-
nen zwischen mehreren Akteuren Anwendung fanden. Wie an anderer Stelle dar-
gestellt (Kumkar 1998c: Abschnitt I11.C.2), waren die diesbeziiglichen Preisstruktu-
ren etwa fur die Nutzung fremder Netze wirtschaftlich von eher untergeordneter
Bedeutung: Die Stromflisse konnten wegen des begrenzten Kreises an betroffenen
Akteuren weitgehend innerhalb eines Systems unvollstandiger und hochgradig un-
vollkommener (Transport-)V ertrage abgewickelt werden, das in starkem Mal3 durch
Reputationseffekte innerhalb eines geschlossenen Clubs stabilisiert wurde. Zwar
existierten auch aufgrund der unvollkommenen Preisstrukturen Trittbrettfahrerver-

113 Es soll an dieser Stelle nicht dartiber gemutmaldt werden, inwieweit die Fragen der S-
stemplanung im Status quo ante hinsichtlich der Bildung optimaler regionaler und zeitlicher In-
vestitionsentscheidungen adaquat beantwortet werden. Deutliche Zweifel an der diesbeziiglichen
Effizienz scheinen aber angebracht (vgl. Kumkar 1998c: Fn. 101).
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halten und Externalitdten, sie waren aber angesichts des insgesamt geringen frem-
den Netznutzungsvolumens und unter Berlicksichtigung der Gesamtkosten der
Strombereitstellung von eher geringer Bedeutung und in jedem Fall unter der um-
fassenden Regulierung des Status quo ante einzelwirtschaftlich von nur geringem
Interesse.

Auf der Nachfrageseite ist das Bild etwas abweichend. Es kann vermutlich nicht
davon ausgegangen werden, dal3 der Systembetrieb diesbeziiglich auch nur in An-
naherung gesamtwirtschaftlich effizient abgewickelt wurde. Ahnliches ist fur die
Systemplanung zu vermuten.114 Dies gilt insbesondere fur die Koordinierung der
Nachfrage kleinerer (Haushalts- und Gewerbe-)Kunden untereinander und mit der
Erzeugung, das heil% sowohl in horizontaler als auch in vertikaler Hinsicht. Die
Preise dieser Kundenkategorien weisen unter dem traditionellen Regulierungspostu-
lat der ,Preisgleichheit im Raum“11> regional keine Differenzierung auf, die auf
regional differenzierte Kosten der Strombereitstellung zuriickzufiinren wére.116
Auch eine zeitliche Differenzierung der Endkundenpreise ist nurmehr in sehr gerin-
gem Mal3e vorhanden: Die vorherrschenden uniformen und zeitinvariablen Tarife
dirften auch unter der Berlicksichtigung positiver (Koordinierungs-) Transaktions-
kosten einer zeitnaheren Messung des Stromverbrauchs kaum eine gesamtwirt-
schaftliche effiziente Anwort auf die zeitlich enorm schwankenden Grenzkosten der
Strombereitstellung (Kumkar 1998a: Abschnitt I1.C.1) sein.117

Allerdings stellten auch diese vermutlichen Ineffizienzen — ebenso wie die oben
skizzierten Ungenauigkeiten bei der Bildung von Preisen fir die Netznutzung —
kein wirkliches Problem fir die Versorgungsunternehmen dar. Im Gegenteil kann
davon ausgegangen werden, dal3 die Regulierungspraxis des Status quo ante sogar

114 g0 hatten die Nachfrager unter den bisherigen Rahmenbedingungen nur geringe Anreize, in-
re Nachfrage in zeitlicher Dimension an den enorm schwankenden kurzfristigen Erzeugungskosten
zu orientieren; die Installation von den individuellen Lastverlauf beeinflussenden Gerédten wurde
somit kaum ins Auge gefaldt (beispielsweise ist es durchaus denkbar, dal3 in absoluten Systemspit-
zenlastzeiten ein Kuhlschrank automatisch fir wenige Minuten abgeschaltet wird, wenn dem
Nachfrager die korrekten Preissignale Ubermittelt werden wirden). Einzig diesbezlglich nen-
nenswerte Ausnahme bildet die Raumwérmeerzeugung fir Wohnzwecke (Nachtspeicher-
heizungen).

115 Dieses Postulat gilt nur innerhalb der jeweiligen geschlossenen Versorgungsgebiete. V.
fur eine Analyse und Kritik der durch dieses Postulat bedingten Quersubventionen Kumkar (1997a:
Abschnitt C.111).

116 Dje bestehenden regionalen Unterschiede sind statt dessen vornehmlich auf Gebietsgrenzen
der bisherigen Monopolisten zurtickzuftihren und liegen somit eher in Kostenniveauunterschieden
zwischen diesen Unternehmen begriindet.

117 Dieallenfalls vorhandene Differenzierung in zwei Tarifzonen (Tag-/Nachtstrom) deckt sich
in keiner Weise mit den Kostenstrukturen in der Strombereitstellung.
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das Interesse der Unternehmen an einer Ausweitung der Kapitalbasis forderten:118
Diese Kapitalbasis ist um so grof3er, je hoher die Spitzenlast ist. Diese ist wiederum
c.p. desto hoher, je zeitinvariabler die Endkundenpreise sind.119

Zusammengefaldt kann festgehalten werden, dal3 die Preisstrukturen im Status
guo ante nur in geringem Mal3 an gesamtwirtschaftlichen Effizienzkriterien ausge-
richtet waren: Die hierdurch bedingten Ineffizienzen gingen weitgehend oder aus-
schliefdlich zu Lasten der Endkunden und die Unternehmen unterlagen kaum ein-
zelwirtschaftlichen Anreizen, in Anndherung optimale Preisstrukturen zu entwickeln
und zu implementieren.

2. Die beiden grundsatzlichen Ansatze zur Bildung optimaler
Preisstrukturen in liberalisierten Stromwirtschaften

Zu fragen ist im folgenden, ob Aussagen darlUber getroffen werden kdnnen, unter
welchen Bedingungen welches der vier Modelle am ehesten geeignet scheint, opti-
male Preisstrukturen zu implementieren. Hierfir missen zunachst die grundsétzli-
chen Ansdtze zur Bildung optimaler Preisstrukturen skizziert werden.

Fir alle Liberalisierungsmodelle gilt zun&chst einmal, dal? die volkswirtschaftliche
Bedeutung des Grads der Ausdifferenzierung von Preisstrukturen gegeniber dem
Status quo ante erheblich zunimmt. Dies liegt bereits darin begrtindet, dal3 jedes der
Modelle auf eine horizontale Dekonzentration zumindest auf der Stufe der Erzeu-
gung abzielt. Diese Dekonzentration geht logisch mit einer Zunahme der Zahl der
tatsachlichen und potentiellen Akteure in einem Stromsystem einher. Dieser Um-
stand ist wiederum dafur verantwortlich, dal3 der Umfang und die Bedeutung der
Transaktionen zwischen grundséizlich autonom agierenden Unternehmen, gemessen
am Status quo ante, zunimmt. Es ist bereits an anderer Stelle (Kumkar 1998c: Ab-
schnitt 11.C.2) darauf hingewiesen worden, dal3 daher beispielsweise die bisherigen
Nutzer- und Eigentimerclubs im Bereich des Stromtransports unter den Bedingun-
gen jedes der vier Liberaliserungsmodelle ineffizient werden, selbst wenn sie es
unter dem Status quo ante nicht gewesen wéren: Sie stellen unter den Bedingungen
einer starker desintegrierten Stromwirtschaft mit hoher Wahrscheinlichkeit eine ge-

118 Vdl. hierzu die Ausfihrungen zur Renditeregulierung und zum Averch-Johnson-Effekt in
Kumkar (1998c: Abschnitt I1.B.1).

119 gsrenggenommen gilt die Aussage, daf? die Ineffizienzen zu Lasten der Endkunden gingen,
nur unter der Annahme, dal3 die regulierten Endpreise im Status quo ante unter den fiktiven unre-
stringierten Monopol preisen lagen. Diese Annahme scheint jedoch trotz gewisser Zweifel an der
Effektivitdt der Regulierung in der deutschen Stromwirtschaft plausibel zu sein.
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samtwirtschaftlich ineffiziente Anwort auf die zugrundeliegenden Koordinierungs-
erfordernisse und Vertragsprobleme dar.

Dies heil3t aber, dal3 bel der Implementierung eines der vier Modelle Vorkehrun-
gen dafUr getroffen werden mussen, so dal die Preisstrukturen stérker als bislang
eine zeitliche und rdumliche Dimension aufweisen. Zur Bildung regionaler Preiss-
trukturen sind grundsétzlich zwei Verfahren denkbar:120

1. Entweder werden regional differenzierte Strompreise ermittelt, die fur die Ver-
gutung von Einspeisungen und/oder Entnahmen Verwendung finden.

2. Oder es werden differenzierte Transportpreise ermittelt, die fir die Bepreisung
konkreter Transportvorgange Verwendung finden.

In der Praxis sind Kombinationen dieser beiden Verfahren dabel durchaus denk-
bar, wie im folgenden insbesondere bei der Analyse des Poolmodells deutlich wer-
den wird.

Bevor im folgenden Abschnitt die denkbaren Implementierungen in den jewelli-
gen Modellen detaillierter betrachtet werden, sei kurz auf die grundsétzlichen Unter-
schiede dieser beiden Verfahren und deren Zusammenhange mit den in Kumkar
(1998b: Abschnitt I1.C.1) analysierten optimalen Preisstrukturen hingewiesen. Dort
wurde der Schwerpunkt auf die Analyse der Preisstrukturen fur den Stromtrans-
port, somit auf den zweiten eben erwdhnten Ansatz, gelegt und in Verlustkosten
und Opportunitdtskosten von Netzengpassen differenziert. Von Bedeutung ist der
Umstand, dal? die dort ermittelten Prinzipien fir optimale Preisstrukturen fir den
Stromtransport weitgehend identisch zu denen fir optimale Einspeisungs- und Ent-
nahmepreise sind. Sie stellen — zumindest unter Vernachléssigung von Transakti-
onskosten bei der Ermittlung der Preisstrukturen — nurmehr zwei Seiten der selben
Medaille dar: Betrachtet man namlich die optimalen Transportpreise in einem
Stromsystem, so besagte die Regel 1 (S. 132), dal? sich die kurzfristigen Grenztrans-
portkosten zwischen den Orten A und B im Optimum an der Differenz zwischen
den Grenzerzeugungskosten an diesen Orten A und B orientieren. Die Regel 2 (S.
136) besagte, dald in einem unrestringierten System die kurzfristigen Grenztrans-
portkosten einzelner Transportvorgénge und damit die optimalen Transportpreise
alein durch die Grenztransportverluste dieses Transportvorgangs bestimmt werden,
wahrend in einem durch Netzengpasse restringierten System nach Regel 3 (S. 136)
die optimalen Transportpreise durch die Summe der Grenztransportverluste und der
Schattenpreise des Netzengpasses bestimmt werden. Das Verfahren zur Bestimmung
optimaler Transportpreise bildet somit unter Vernachlassigung von Transaktions-

120 ygl. Kumkar (1998c: Fn. 82 oder S. 76). Aus Vereinfachungsgriinden wird hier der
Schwerpunkt auf die réumliche Dimension gelegt.
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kosten nur das Dual zum Verfahren der Bestimmung optimaler regionaler Strom-
preise.

In jedem Fall reflektieren die optimalen Transportpreise die Differenzen der op-
timalen nodalen Preise. Und optimale nodale Preise sind nichts anderes a's optimale
regionale Einspeisungs- und Entnahmepreise.1?! Dies wiederum belegt, dal? beide
Verfahren unter den gemachten Annahmen zu identischen Ergebnissen fihren mis-
sen:

- Entweder werden optimale (geblndelte) nodale Strompreise ermittelt und
hiermit jede Einspeisung und Entnahme in einem Stromsystem bepreist
(Verfahren 1). Dann ergeben sich die Transportpreise als (implizite) Preise aus
den Differenzen dieser Strompreise, die an Orten mit einer Nettoeinspeisung
den reinen Grenzerzeugungskosten entsprechen und an Orten mit einer Netto-
entnahme der Summe aus Grenzerzeugungskosten und Grenztransportkosten
und insofern geblindelte Preise fur gebiindelte Produkte abbilden.

- Oder es werden entblndelte Preise fur Transportnetznutzungen ermittelt und
hierdurch zumindest die Differenzen zwischen den regionalen=nodalen Strom-
preisen bestimmt (Verfahren 2). Unter Kenntnis der Grenzerzeugungskosten an
einem einzigen Ort (im Systemoptimum, das heif3t bel optimiertem Systembe-
trieb) 1&i3t sich sofort die gesamte optimale Preisstruktur an allen Orten des
Stromsystems berechnen.

3. Maoglichkeiten der Implementierung optimaler Preisstrukturen in den
vier Liberalisierungsmodellen

Zu fragen ist im folgenden danach, welches Verfahren in den jeweiligen Modellen
am ehesten verfolgt werden kann, ob Kombinationen der beiden Verfahren denk-
bar sind und insbesondere danach, wie das Problem der Ermittlung optimaler
Preisstrukturen unter den Bedingungen unvollstandiger und asymmetrischer Infor-
mationen in den Modellen angegangen werden kann.

Im Alleinabnehmermodell finden keinerlel fremde Netznutzungen statt. Damit ist
die Implementierung des zweiten oben genannten Verfahrens (S. 75) zur Bildung

121 pie optimalen Einspeisungs- und Entnahmepreise sind unter Vernachléssigung von Trans-
aktionskosten und unter Vernachlassigung von Kostendeckungsrestriktionen identisch. Sie weichen
unter Umsténden voneinander ab, wenn die Fixkosten der Erzeugung oder des Transports nicht
Uber die ermittelten optimalen Preise gedeckt werden kénnen oder positive Transaktionskosten
(etwa einer zeitnahen Messung der Entnahmemengen) eine exakte Zurechnung der verursachten
Kosten ineffizient werden lassen. Hiervon wird an dieser Stelle, bei der es um die grundsétzlichen
Aspekte optimaler Preisstrukturen geht, abstrahiert.
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optimaler raumlicher Preisstrukturen im Rahmen dieses Modells offenkundig obso-
let. Statt dessen ist die Bildung der rdumlichen Preise Uber die Ermittlung optimaler
Einspeisungspreise anzugehen. Dabel sind bel der Analyse die beiden Typen des
Alleinabnehmermodells, der Einspeisungspreisregulierungsansatz und der Aus-
schreibungsansatz (vgl. Abschnitt 11.B), zu unterscheiden.

Der Regulierer steht beim Einspelisungspreisregulierungsansatz vor der Problema
tik, aus den verfligbaren Informationen tber die Grenzerzeugungskosten an den
relevanten Orten des Stromsystems angendhert optimale Einspeisungspreise zu
ermitteln und dem Alleinabnehmer als Ankaufspreise fir den in unabhangigen und
gebietsfremden Kraftwerken erzeugten Strom vorzuschreiben. Ein praktisches An-
naherungsverfahren hierfir ist, die im Rahmen der Regulierung des Alleinabneh-
mers erhaltenen Informationen dber die interne Kosten- und Erldsstruktur des Al-
leinabnehmers zu verwenden. Dieses Verfahren &hnelt im Grundsatz dem Vor-
schlag von Hogan (1992), auf den an anderer Stelle (Kumkar 1998c: Abschnitt
[1.C.2) unter dem Gesichtspunkt der Opportunitétskosten von Netzengpassen be-
reits eingegangen wurde: Liegen dem Regulierer Informationen Uber die Grenzer-
zeugungskosten der Kraftwerke des Alleinabnehmers vor und kann zusétzlich an-
genommen werden, dal3 der bisherige Systembetrieb (in Anndherung) effizient
durchgefuhrt wurde, kann der Regulierer die regional differenzierten Grenzerzeu-
gungskosten als Basis raumlich differenzierter Einspeisungspreise fir unabhéngige
und gebietsfremde Kraftwerke verwenden. Dartiber hinaus kdnnte er erwéagen, die
Konditionen unterbrechbarer Liefervertrage als zusétzliches Indiz fir den 6konomi-
schen Wert der Einspeisungen zu verwenden.122 Praktisches Problem dieses Ver-
fahrens war beispielsweise in den Vereinigten Staaten, aus denen die meisten empi-
rischen Informationen Uber die Probleme des Alleinabnehmermodells vorliegen,
dal3 zum einen die derart ermittelten Strompreise aufgrund der erheblichen Infor-
mationsprobleme regelméaliig kaum raumliche Unterschiede aufwiesen und zum an-
deren die regulierten Preise ganz offensichtlich erheblich Gber den ,wahren*
Grenzerzeugungskosten lagen: Das Ausmald der durch die Implementierung des
Alleinabnehmermodells bedingten und beabsichtigten Markteintritte war in vielen
Regionen der Vereinigten Staaten derart grof3, dal3 die zustandigen Regulierungs-
kommissionen auf die Implementierung des Ausschreibungsansatzes Ubergingen.
Grundsétzlich ist dies jedoch eher ein Problem des Preisniveaus denn der Preiss-
truktur im Raum. Das moglicherweise bestehende Problem der mangelnden Infor-

122 Dies entspricht explizit nicht dem Ansatz des deutschen Einspeisungsgesetzes, bei dem die
réumlich differierenden Transportkosten und damit die optimalen réaumlichen Preisdifferenzen kei-
nen Eingang in die Ankaufsprei se des Normadressaten (des zustéandigen Gebietsunternehmens) fin-
den. Vielmehr werden nach den das Stromeinspeisungsgesetz konkretisierenden Regulierungsbe-
stimmungen in der Zeit und im Raum uniforme Einspei sungspreise vorgeschrieben.
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mationen uber die raumliche Struktur der Grenzerzeugungskosten verbleibt jedoch
und |&%t sich vermutlich nur tber eine genauere Analyse der Kostenstrukturen des
Alleinabnehmers begrenzen, als dies die umfassende Status-quo-ante-Regulierung
erforderte. Mit anderen Worten mul3 zumindest die funktionelle Entflechtung des
Alleinabnehmers Uber das Mal3 hinausgehen, das aus der traditionellen Regulie-
rungspraxis bekannt war.123124

Im Ausschreibungsansatz des Alleinabnehmermodells werden die erwahnten
praktischen Probleme des Einspeisungspreisregulierungsansatzes allerdings eben-
falls nicht gelost, insbesondere werden die Informationsprobleme des Regulierers
bezliglich der regionalen Kostendifferenzen nicht gemindert: Werden die Aus-
schreibungen fur Strommengen explizit fur Einspeisungen an mehreren Orte eines
Stromsystems organisiert, konnen hieraus allein keinesfalls regional differenzierte
Strompreise abgeleitet werden. Ein zentrales Problem dieses Verfahrens, das Ahn-
lichkeiten zum in Kumkar (1998b: Abschnitt [1.C.2) diskutierten Vorschlag von
Chao und Peck (1996) aufweist, ist ndmlich erstens der Umstand, dal die Zahl der
Teilnehmer an den Auktionen, wenn sie eine starke raumliche Disaggregation auf-
weisen, relativ gering sein mag und daher die Ergebnisse der Auktionen nicht not-
wendig auch nur in Anndherung die tatsachlichen Grenzerzeugungskosten wider-
spiegeln miissen.125 Hinzu kommt — und dies ist im Zusammenhang mit der Pro-
blematik rédumlicher Preisstrukturen von noch grof3erer Bedeutung —, dal3 der Re-
gulierer nicht umhin kommt, die Grenztransportverluste und die Opportunitétsko-
sten von Netzengpéassen zwischen den Orten des Systems monetér zu bewerten.
Andernfalls kann das Problem nicht gelGst werden, wer denn tatséchlich zukinftig

123 Vdl. obige Ausfiihrungen zur umfassenden Regulierung des Status quo ante (Kapitel 1), bel
denen dargestellt wurde, dal3 die Kenntnis exakter Kostenstrukturen zur Verfolgung des priméaren
Regulierungszieles — Begrenzung der Monopolgewinne der Stromunternehmen — von unterge-
ordneter Bedeutung ist, da der Uberwiegende Teil der Transaktionen im Status quo ante innerhalb
vertikal integrierter Unternehmen abgewickelt wird. Damit ist, vereinfacht formuliert, die Kenntnis
der insgesamt angefallenen Kosten hinreichend fir die angestrebte Regulierung der Preise.

124 Unter Umstanden ist der Regulierer zusétzlich in der Lage, Informationen aus der Regulie-
rung anderer Unternehmen zu berticksichtigen. Ein derartiges Y ardstick-Verfahren ist ¢.p. dann um
so sinnvoller, je mehr vergleichbare Alleinabnehmer existi eren.

125 Dieses Problem wettbewerblicher Auktionen, das auch in dem weiter unten aufgegriffenen
Verfahren der Auktion um Durchleitungsrechte nach Stoft (1998) auftreten kann, ist mit der Zahl
der Orte, fUr die regionae Preise ermittelt werden sollen, von steigender Bedeutung: Bei gegebe-
ner Systemgrofie und Zahl der Systemakteure nimmt die Marktmacht der Akteure mit abnehmender
Grol3e des raumlichen Tellsystems c.p. zu. Dies gilt in der Praxis tendenziell unabhéngig davon,
welches Auktionsmodell implementiert, wenngleich unterschiedliche Auktionsmodelle mit unter-
schiedlichen Marktmachtproblematiken verbunden sind. Vgl. furr einen Uberblick tiber die diesbe-
zugliche Literatur McAfee und McMillan (1987).
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an welchem Ort welche Strommengen einspeisen darf.126 Also 16st auch der Aus-
schreibungsansatz in keiner Weise alein das Problem, simultan oder sukzessive
Preisniveau und Preisstruktur fir Einspeisungen und Entnahmen ermitteln zu mis-
sen. Der Regulierer ist auch im Ausschreibungsansatz auf die Kenntnis von Trans-
portkosten angewiesen. Dabel sind Kenntnisse tber die exakten Netzverluste von
eher untergeordneter Bedeutung (vgl. Kumkar 1998c: 139 f., 55 f.). Mit grof3eren
Informationsproblemen scheint die Ermittlung der Opportunitdtskosten von Net-
zengpassen verbunden zu sein.127

Daraus folgt, dal3 der Regulierer im Alleinabnehmermodell Uber Informationen
Uber die Transportkosten im Gesamtsystem verfligen muf3, selbst wenn er grund-
sétzlich nach dem oben genannten Ansatz 1 vorgeht. Diese Informationen Uber die
Transportkosten mussen entweder aus der raumlichen Struktur der Grenzerzeu-
gungskosten des Alleinabnehmers als dominanter Erzeuger und monopolistischer
Transporteur abgeleitet werden oder aber aus Informationen direkt Uber Transport-
verluste, erganzt durch Informationen Uber die Grenzerzeugungskosten derjenigen
Kraftwerke des Systems, die aufgrund von Netzengpassen haufig hoch- oder run-
tergefahren werden mussen. In jedem Fall besteht potentiell das Problem, daf3 der
Alleinabnehmer, solange er Uber eigene Kraftwerke verflgt, die regionale Struktur
der Strompreise zu seinen Gunsten beeinflussen konnte und hieriiber versucht, a-
nen vertikalen Ausschlufld gegeniber unabhéngigen oder gebietsfremden Erzeugern
zu praktizieren.128 Ein weiteres modellimmanentes Problem ist die Langfristigkeit
der Handelsvertrage, die etwaim Gefolge einer Ausschreibung geschlossen werden.
Diese sind entweder nur sehr kostspielig zu formulieren (wenn sie moglichst voll-

126 Djeses Informationsproblem ist nicht dadurch zu |6sen, da3 ein Anbieter an mehreren Orten
as Teillnehmer an den Auktionen teilnimmt. Bietet er den Strom aus einem bestimmten Kraftwerk
an mehreren Orten an, ist die Hohe seiner Gebote abhangig von den von ihm gegebenenfalls zu
entrichtenden Transportpreisen. Dieser Umstand verdeutlicht nur die Interdependenz regionaler
Strompreise mit den Transportpreisen.

127 selbst wenn die Informationen tiber das Auftreten der Netzengpasse allgemein zuganglich
wéren, missen die as Reaktion auf drohende Engpésse stattfindenden Kraftwerkse nsatzplanrevi-
sionen monetér bewertet werden. Wie oben deutlich wurde, sind diese Bewertungen aber interde-
pendent und damit in der Redlitét bel Vorliegen unvollstandiger und asymmetrischer Informationen
grundsatzlich nur in mehr oder weniger grober Anngherung zu ermitteln. Dies gilt a fortiori, wenn
nur wenige vertragliche Transaktionen unter dem Alleinabnehmermodell zustande kommen, well
dann nur wenig Informationen aus éhnlich gestalteten Situationen hinzugezogen werden kdnnen.

128 |n diesem Abschnitt werden zwar wesentlich die Fragen der Preisstrukturen behandelt. Der
sich anbietende Schluf3, dal3 diese Problematik von der Problematik des vertikalen Ausschlusses
separabel wére, ist jedoch falsch: Es liegt auf der Hand, dal3 ein vertikal integriertes Transportun-
ternehmen Anreizen unterliegen kann, Uber die Beeinflussung beispielsweise der Preisstrukturen
fur den Transport (oder der regionalen Ankaufspreise im Alleinabnehmermodell) seine eigenen
Kraftwerke zu bevorzugen.
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stéandig und vollkommen sein sollen129) oder weisen ein nur geringes Mal3 an Fle-
xibilitét bezlglich gednderter Lastflul3situationen auf (wenn sie hochgradig unvoll-
kommen, allerdings weitgehend vollstandig formuliert werden). Daher werden die
tatsachlich vereinbarten preislichen Konditionen der Liefervertrage insgesamt nur
ein geringes Ausmald an raumlicher Flexibilitdt aufweisen. Das kann akzeptabel
sein, wenn das Netz sehr gut ausgebaut ist oder der Antell unabhangiger Kraftwerke
gering ist. Im erstgenannten Fall ist die Bedeutung differenzierter raumlicher
Strompreise c.p. von geringerer Bedeutung als bei einem schlecht ausgebauten Netz.
Im zweitgenannten Fall lohnt sich unter Umstdnden schon aus Koordinie-
rungstransaktionsgrinden die Bildung stark differenzierter Preisstrukturen nicht. In
allen anderen Féllen muld der Regulierer wahrscheinlich sicherstellen, dal? der Ver-
trag unvollstandig formuliert wird, um ex post, das heifl3 nah am Zeitpunkt konkre-
ter Lastfllsse die konkret zu zahlenden Preise festlegen zu konnen.

Diese Faktoren zusammengenommen bedingen, dal3 das Entstehen hinreichend
differenzierter Strompreise einerseits in Uberaus starkem Mal3 von diskretionaren
Entscheidungen des Regulierers abhangt, aber andererseits kaum ein Mechanismus
existiert, der ihm die hierfir notwendigen Informationen gewissermal3en automa-
tisch zukommen |&M3t: Es existieren weder offene Marktpreise fur Stromtransporte
noch fir erzeugten Strom, da jedwede Transaktion an der Stromwirtschaft mit dem
Alleinabnehmer als Monopsonist beziehungsweise Monopolist abgewickelt wird.
Der Erfolg der Regulierung hangt somit entscheidend von der Funktionsfahigkeit
der Mal3nahmen zur funktionellen Entflechtung des Alleinabnehmers ab. Im Ex-
tremfall mag daher die drastische Mal3nahme der strukturellen Entflechtung ange-
zeigt sein. Diese Aussage gilt fur das Alleinabnehmermodell generell, das heil3t un-
abhéngig von der konkreten Form (Einspei sungspreisregulierungsansatz oder Aus-
schrelbungsansatz).

Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte ist die Problematik im Grundsatz
ahnlich der im Alleinabnehmermodell, nur muf3 hier offenkundig das zweite oben
genannte (S. 75) Verfahren der entblindelten Preise Verwendung finden. In diesem
Fall bieten sich zwei Strategien zur Linderung der Informationsprobleme des Regu-
lierers an: Entweder es werden die Informationen lber die Kostenstrukturen desje-
nigen Unternehmens verwendet, das in einem Gebiet bislang als umfassender Mo-
nopolist und nun nurmehr als Monopolist fir die gefangenen Kunden agiert. Dabei
Ist es denkbar, dal? der Regulierer Informationen Uber die Grenzerzeugungskosten
an den verschiedenen Orten des Systems berticksichtigt und es ist denkbar, dal3 er
zusétzlich oder anstelle dessen Informationen Uber die entstehenden Grenzverluste
und Opportunitétskosten von Netzengpéssen auswertet. Oder es wird als zweite
Strategie dem Transportunternehmen die Pflicht zur Auktionierung freler Trans-

129 Zur Definition der verschiedenen Vertragstypen vgl. Kumkar (1998b: Abschnitt I1.D).
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portkapazitdten auferlegt.130 Die Koordinierungs- und Motivationskosten dieser
Strategie konnen allerdings derart hoch sein, dal3 sich ein solches Verfahren gegen-
Uber der ersten Strategie erst dann lohnt, wenn die tats&chliche Zahl der Durchlei-
tungen ein hohes Mal3 angenommen hat. Dies ist jedoch im Modell der spezifischen
Durchleitungsrechte kaum zu erwarten.

In jedem Fall ist der Regulierer bei der Ex-ante(oder ex post)131-Regulierung der
Transportpreise wesentlich auf Informationen (auch und insbesondere Uber freie
Netzkapazitdten) angewiesen, die ihm vom Transportunternehmen zur Verfligung
gestellt werden. Damit wird deutlich, dal3 es angesichts der Informationsproblema
tik entscheidend darauf ankommt, ob die konkret ergriffenen Mal3nahmen zur
funktionellen Entflechtung der vertikal integrierten Transportunternehmen gre-
fen132 oder ob die Informationsasymmetrien die Grundlage signifikanten Verha-
tens in Richtung der Praxis eines vertikalen Ausschlusses durch die Transportun-
ternehmen bilden kdnnen.

Im Poolmodell scheinen die Probleme der Ermittlung raumlicher Strompreise,
verglichen mit denen der beiden ersten Liberalisierungsmodelle, geringer. Grund
hierfir ist der Umstand, dal3 im Rahmen des Poolmodells haufig wiederholte Auk-
tionen fir im System benttigte Strommengen organisiert werden, an denen mo-
dellimmanent jedes Erzeugungsunternehmen mit seinen Kraftwerken teilnehmen
muf3. Damit ist die Zahl der bereits aktiven Teilnehmer an diesen Auktionen c.p.
hoher as bei den moglicherweise im Rahmen des Alleinabnehmermodells veran-
stalteten Ausschreibungen und auch hoher als bei den im Rahmen des Modells
spezifischer Durchleitungsrechte maoglicherweise veranstalteten Auktionen um
Durchleitungsrechte. Dies hat einige Konsequenzen: (i) Die fur den einzelnen Teil-
nehmer bestehenden Manipulationsmdglichkeiten bei gegebener Menge an Orten,
fur die Auktionen durchgefihrt werden, sind geringer, weil die Tellnehmerzahl
grofer ist asim Alleinabnehmermodell oder im Modell spezifischer Durchleitungs-

130 Dieses Verfahren lehnt sich an den an anderer Stelle (Kumkar 1998c: 58) skizzierten Vor-
schlag von Stoft (1998) zur Ermittlung optimaler Transportpreise an und unterliegt unter Umstan-
den dhnlichen Problemen wie das Ausschreibungsverfahren im Alleinabnehmermodell (vgl. Fn.
125).

131 Eine Anmerkung zur Notation: Wenn im vorliegenden Abschnitt von , Regulierung® gespro-
chen wird, so ist nicht notwendig eine Regulierung von ex ante publizierten oder anderweitig ein-
seitig erklarten Preisen (Tarifen) gemeint (Ex-ante-Regulierung). ,,Regulierung® ohne weitere
Quadlifikation kann auch ein Ex-post-Regulierung, das heif}t nachtrégliche Anderung von Transak-
tionskonditionen durch den Regulierer sain.

132 pas Instrument der strukturellen Entflechtung steht dem Regulierer im Modell spezifischer
Durchleitungsrechte nicht zur Verfigung (Kapitd 1)
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rechtel33; (ii) die Tatsache, dal diese Auktionen haufig wiederholt werden, erhoht
die Informationsbasis des Regulierers bei der Einschétzung réaumlicher Erzeugungs-
kostenstrukturen: Im ldealfall, das heif3t bel hoher Tellnehmerzahl verfugt er Gber
regionale kurzfristige Angebotsfunktionen, aus denen er regionale Erzeugungsko-
stenfunktionen ableiten kann. Dies heil3t aber, dal3 er beztiglich der Erzeugungsko-
sten in nur geringerem Mal3 auf diesbeziigliche Informationen des Transportunter-
nehmens angewiesen ist, sondern vor allem die vom Pool ermittelten Informationen
auswerten und dberprifen kann; (iii) das Transportunternehmen unterliegt einer
Nichtdiskriminierungsregel, dessen Einhaltung vom Regulierer angesichts der rela-
tiv (im Veglech zum Alleinabnehmermodell und zum Modell spezifischer
Durchleitungsrechte) guten Informationslage leichter Gberwacht werden kann: W&
ren beispielsweise an einem Ort die (dem Regulierer bekannten) Angebotsfunktio-
nen derart, dal3 der Strom fur den Pool glnstig zu erwerben ist und kann dieser
Strom vom Pool nicht angekauft werden, well das Transportunternehmen haufig
Netzengpéasse geltend macht, so kann der Regulierer dieses Problem gezielt untersu-
chen und gegebenenfals (evtl. unter Zuhilfenahme externer Gutachter) leichter
(und vermutlich schneller) ahnden beziehungsweise Gegenmal3nahmen via Forcie-
rung von Investitionsanreizen einleiten, als dies in den beiden zuerst behandelten
Liberalisierungsmodellen der Fall ist.

Ein Problem des Poolmodells kann allerdings darin bestehen, dal3 bel hoher Zahl
der Preisregionenl34, fur die differenzierte Preise ermittelt werden, die Marktmacht
einzelner Erzeuger an einzelnen Orten einen stark verzerrenden Einflu® auf die
Preisstruktur haben kann: Nehmen wird an, die Entnahme an einem Ort wird haufig
durch Netzengpasse restringiert. Dann wird ein Erzeuger, der an diesem Ort ange-
siedelt ist, um seine Marktmacht wissen und via Gebotsverhalten den Preis Uber
Grenzkosten heben. Dies beeinflul3t nun aber den zentral ermittelten Preis fur alle
an diesem Ort ausgetauschten Strommengen und gefahrdet somit unter Umsténden
die Allokationseffizienz. Ein Mittel zur Minderung der Probleme kann nun darin
bestehen, die Zahl der Preisregionen zur reduzieren und Uber dieses Verfahren die

133 Beim Alleinabnehmermodell werden prinzipiell nur die Einspeisungspreise ermittelt, die
dann in den langfristigen Handelsvertrégen mit dem Alleinabnehmer fixiert werden. Die Zahl der
Auktionen und der Teillnehmer ist hierdurch begrenzt: Die Erzeugung in einem bestimmten Kraft-
werk, die bereits an den Alleinabnehmer verkauft wurde, kann nicht mehr an einer weiteren Aukti-
on teilnehmen. Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte nimmt die Eigennachfrage des Trans-
portunternehmens nach Transportkapazitét nicht an den moglichen Auktionen um Durchleitungska-
pazitét teil. Hiergegen spricht das prioritare Eigennutzungsrecht des Transportunternehmens.

134 |m Grundsatz bestimmen sich die Grenzen optimaler Preisregionen vornehmlich nach den
technischen Charakteristiken des Transportnetzes, das heil3t insbesondere nach den Orten haufiger
Netzengpésse. Ceteris paribus gilt, dal? die Zahl der Preisregionen mit der Guite des Netzausbaus
korreliert ist. Auf weitere bestimmende Faktoren wird im Text eingegangen.
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Zahl der Tellnehmer an den Auktionen zu erhéhen. Abgesehen davon, dal dieses
Verfahren auch ein Mittel zur Senkung der Koordinierungskosten sein kann, ist es
jedoch auch mit Kosten verbunden, werden doch in diesem Fall tendenziell keine
regional marktréumende Preise ermittelt. Zur Beseitigung von Netzengpassen mis-
sen also welitere Instrumente implementiert werden.

Ein mdglicher Ansatz zur Minderung der Probleme besteht darin, dal3 nicht direkt
regionale Strompreise ermittelt werden, sondern die von den Einspeisern und/oder
Entnehmern zu zahlenden , Transportpreise regional differenziert werden. Hierfr
wird beispielsweise zunéchst ein regional nicht differenzierter ,, Systemgrenzpreis’
ermittelt, den jeder Einspeiser bekommt und den jeder Entnehmer zahlt und der den
Gleichgewichtspreis ohne Berticksichtigung von Netzengpassen abbildet. Die regio-
nale Differenzierung der Strompreise wird dann dartiber erzielt, dal3 ein Einspeiser
in einer Region, die engpalfbedingt in ihrer Gesamterzeugungsmenge restringiert ist,
einen positiven Einspeisungstransportpreisl3® zahlt, das heif}t einen Gesamtpreis
unter dem Systemgrenzpreis erhdt, um hierdurch dessen eingespeiste Menge zu re-
duzieren. Spiegelbildlich zahlt ein Einspeiser in einer Region, die engpaldbedingt in
ihrer Gesamterzeugungsmenge gegentiber der unrestringierten Situation nach oben
korrigiert werden muf, einen negativen Einspeisungstransportpreisl3®, das heifit, er
erhélt einen Gesamtpreis, der tUber dem Systemgrenzpreis liegt. Ein Verfahren in
Annadherung an das eben geschilderte wird im englisch/walisischen Fall praktiziert,
wobel sich allerdings die regionale Differenzierung der Einspeisungstransportpreise
alein an den langfristigen durchschnittlichen Netzverlustkosten und Opportunitéts-
kosten von Netzengpassen!37 und nicht an den kurzfristigen Netzverlusten und Op-
portunitatskosten von Netzengpassen orientiert. L etztgenannte Komponente der Sy-
stemtransportkosten wird dadurch berticksichtigt, daf3 engpal3bedingt hochgefahre-

135 Der Beyriff des Einspeisungstransportpreises ist vom Begriff des Einspeisungspreises ab-
zugrenzen. Letzterer ist ein Preis fir gelieferte und eingespeiste Strommengen, den ein Anbieter
von Strom erhdlt, ersterer ist ein Preis, den ein Einspeiser fir die Erbringung einer
(unvollsténdigen, weil nicht fUr die Belieferung eines Kunden hinreichenden) Transportdienstlei-
stung, namentlich der Ermoglichung des Netzzugangs, an das Transportunternehmen zu zahlen hat.

136 vgl. Fn. 135.

137 Diese Differenzierung bezieht sich dort alerdings nur auf die fixen Preiselemente des
Stromtransports. Die totalen Kosten von Netzverlusten im Gesamtsystem werden dartber hinaus
nicht via Transportpreiszahlungen aufgebracht, sondern via Aufschlag auf die Poolankaufspreise
auf alle Nachfrager am Pool uniform umgelegt. Dies ist etwaim Common-Carrier-Model|l (fir das
im Grundsatz die selben Fragestellungen relevant sind, vgl. die anschlief3enden Ausfiihrungen im
Text) Norwegens anders. Dort sind auch die variablen Transportpreise regional differenziert und
tragen vollstdndig zum finanziellen Ausgleich der Netzverluste bei. Dartiber hinaus flief3en auch
die kurzfristigen Opportunitatskosten von Netzengpéassen (gemessen an den gegebenenfalls regional
differierenden Strompreisen am Ausgleichsmarkt) in die Berechnung der variablen Transportprei -
se ein (Kumkar 1998b).
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ne Kraftwerke ihren Gebotspreis erhalten. (Kumkar 1994).138 Faktisch werden
somit die Verlustkosten im englisch/walisischen Fall tellweise Uber den oben ge-
nannten Ansatz 2 (S. 75), das heil3t Gber differenzierte Transportpreise berticksich-
tigt. Die Opportunitétskosten von Netzengpassen werden Uber den Ansatz 1, das
heif}t (iber regional differenzierte Strompreise, beriicksi chtigt.13°

Dies deutet darauf hin, dal3 die Wirksamkeit des Auktionspreismechanismus als
aleiniges Koordinierungsinstrument im Poolmodell begrenzt ist und entscheidend
von der Gute des Netzausbaustands und der Marktgrofde beeinflufd wird: Ist der
Netzausbaustand eher schlecht (oder die Marktgrofe eher klein), steht der Pool d-
ner regional stark konzentrierten Anbietergruppe, im Extremfall einem Monopol
gegentuber, so dal? der Pool nicht allein auf wiederholte kurzfristige Auktionen als
effizienten Preishbildungsmechanismus setzen kann.

Insgesamt ist aber davon auszugehen, dal’ die Nichtdiskriminierungsregel und die
Tatsache der hoheren Transparenz regionaler Erzeugungskosten im Poolmodell
eher die Voraussetzungen fir effiziente raumliche Preisstrukturen schaffen, als dies
im Alleinabnehmermodell und im Modell spezifischer Durchleitungsrechte der Fall
ist. Begriindet liegt dies darin, dafl’ die wiederholten Auktionen zumindest potentiell
in der Lage sind, wesentliche Teile der Koordinierungsaufgaben tber den imple-
mentierten Preisbildungsmechanismus zu ,,automatisieren®. Dies ist vor allem des-
wegen von Bedeutung, well der Regulierer unter den Bedingungen der Stromwirt-
schaft kaum in der Lage ist, einen vollstandigen Regulierungsvertrag zu formulieren
und zu implementieren. Er ist daher in starkem Mal3 darauf angewiesen, eher Re-
geln zur Preisbildung als konkrete Preise festzulegen. Die Auslegung und Imple-
mentierung dieser Regeln wird er zu weiten Teilen zusétzlichen Vereinbarungen
zwischen Netznutzern und Netzeigentimern, das heilit enem faktischen
» 1ransportclub”, tiberlassen mussen. Hierfur sind im Poolmodell die Voraussetzun-
gen weitaus besser as im Alleinabnehmermodell oder im Modell spezifischer

138 Dieser Gebotspreis ist dann identisch mit dem um Systemopportunitétskosten korrigierten
Systemgrenzpreis, wenn von Marktmachtsapekten an den einzelnen Orten vollsténdig abstrahiert
werden konnte.

139 Denkbar ist auch, daB das Transportunternehmen dazu verpflichtet wird, Netzengpasse zu
beseitigen, in dem es bilateral regionale Gegenkaufe und -verkaufe tétigt, bis die Netzengpasse be-
seitigt sind und die Kosten dieser Transaktionen auf die Transportpreise umlegt. Dieses Verfahren
wird etwa in Schweden im Rahmen eines Common-Carrier-Modells praktiziert (Kumkar 1998b),
scheint aber im Grundsatz auch beim (obligatorischen) Poolmodell anwendbar. Der Unterschied
zum im Text Absatz behandelten Ansatz in England und Wales besteht im wesentlichen darin, dal3
im schwedischen Modell die Netzgesellschaft fur die Abwicklung zustandig ist, wéhrend in Eng-
land und Wales diese nur fir die Differenzierung der Strompreise nach den Transportverlusten,
nicht nach den Opportunitatskosten der Netzengpésse zustandig ist. Letztere Kategorie der Trans-
portkosten wird in England und Wales in die Pool preiszahlung inkorporiert und unterliegt insofern
den Entscheldungen des Pools, nicht des Transportunternehmens.
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Durchleitungsrechte. Der diesbeztigliche Vortell des Poolmodells ist um so eher
vorhanden, je besser der Netzausbaustand und je grofl3er der Markt ist.

Im Common-Carrier-Modell scheint dies auf den ersten Blick nicht der Fall zu
sein. Insbesondere scheint die gegenidber dem Poolmodell geringere Markttranspa-
renz die Informationsprobleme des Regulierers zu erhéhen. In der Tat verfigt die-
ser im Common-Carrier-Modell nicht Uber derart detaillierte und vergleichbare In-
formationen Uber die Preise und Kosten in der Stromerzeugung, wie dies im Pool-
modell der Fall ist: Die Tatsache, dal3 der Stromhandel generell dereguliert wird,
erlaubt dem Regulierer nicht den Einblick in die tatséchlichen kommerziellen Vor-
gange, wie es ihm fur den Pool als Handelsmonopolist moglich ist. Das heifdt aber,
dal er im Grundsatz von vornherein nurmehr das Verfahren 2 der entblndelten
Preise verfolgen kann, also die Struktur der Transportpreise, nicht der Strompreise
regulieren darf. FUr die Regulierung dieser Preisstruktur muf3 er Gber Informatio-
nen Uber die Kosten der Netzverluste und der Opportunitétskosten von Netzengpés-
sen verflgen. Zur Ermittlung dieser Informationen bietet sich der an anderer Stelle
erwahnte (Kumkar 1998c: 56) Ansatz von Stoft (1998) an: Potentielle Netznutzer
wurden Preis-Mengen-Gebote fir die Durchleitung von einem Knoten A zu einem
Knoten B angeben; das Transportunternehnmen als Netzbetreiber (oder eine andere
Institution) wirde dann unter Berlicksichtigung der Netzengpasse einen kostenmi-
nimalen Netznutzungsplan ermitteln. Dabei ist durchaus vorstellbar, dal3 grofere
Stromhéandler Blindel von Preis-Mengen-Geboten abgeben.

Als Variation des eben genannten Vorschlags ist auch denkbar, daf3 die Strom-
handler Gebote fir (inkrementale) Erhdhungen und (dekrementale) Verringerungen
der Einspeisungen und Entnahmen gegeniber dem eigentlich préferierten
Durchleitungsfahrplan abgeben.140 Der Transportnetzbetreiber wire dann zu ver-
pflichten, einen kostenminimalen Netznutzungsplan derart zu ermitteln, dal3 die
Zahlungen fir die Anpassungen der préferierten Lastfllisse an das technisch mach-
bare (bestimmt durch die Netzengpasse) minimiert werden. Schliefdlich ist auch
denkbar, dal3 die im Ausgleichsmarkt ermittelten Preise die Basis fir die Differen-
zierung der Transportpreise bilden, wie es in Anndherung in Norwegen praktiziert
wird.141

140 Ein hiermit verwandtes Verfahren wird in Kalifornien derzeit implementiert. Dort berech-
net der Independent System Operator (1SO), der von der Strombérse (Californian Power Exchange
PX) ingtitutionell separiert ist, im Rahmen der 24-Stunden-Planung und der 1-Stunden-Planung
Preise fir die Nutzung knapper Ubertragungskapazitéten. In die Preisberechnung gehen (i) indivi-
duelle inkrementale und dekrementale Gebote von Tellnehmern der bi- oder multilateralen Direkt-
vertrége und (ii) aggregierte (kollektive) Gebote der Stromborse ein (vgl. ausfihrlicher Kumkar
1996h: Anhang A).

141 Vgl. Fn. 137 und ergénzend fir ein weiteres Verfahren Fn. 139.
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In beiden Féllen kann der Regulierer sich somit auf eine recht umfangreiche In-
formationsbasis stuitzen, auch wenn ihm keine direkt und zentral ermittelten Infor-
mationen Uber den Systemgrenzerzeugungspreis wie im Poolmodell zur Verfligung
stehen: Die Kenntnis der via Preisgebote aufgedeckten Informationen Uber die de-
krementalen und inkrementalen Erzeugungskosten in der Nadhe der tatséchlichen
L astfluf3situation sollten grundsétzlich hinreichend dafUrr sein, dal? er die Preisgestal-
tung des Transportunternehmens hinsichtlich threr raumlichen Preisstrukturen in
sehr dhnlicher Weise wie im Poolmodell regulieren kann.142 Der eingangs erwahnte
scheinbare Nachteil des Common-Carrier-Modells gegeniiber dem Poolmodell ist
also nicht vorhanden.

4. Fazit

Ausgehend von der These, dal’ die wirtschaftliche Bedeutung der regionalen (und
zeitlichen) Ausdifferenzierung der Strompreise in jedem der vier Liberalisierungs-
modelle gemessen am Status quo ante zunimmt, wurde im vorliegenden Abschnitt
darauf eingegangen, welches Potential fur eine regionale Preisdifferenzierung in
den jewelligen Modellen vorhanden ist. Basierend auf den in Kumkar (1998c: Ab-
schnitt 11.C) skizzierten Orientierungslinien fUr die Ermittlung von Transportpreisen
konnten einige Tendenzaussagen zum Potential und zur praktischen Implementie-
rung néherungsweise optimaler Preisstrukturen getroffen werden.

Dabei zeigte sich eine grobe Einteilung der vier Liberaliserungsmodelle in zwei
Gruppen. Die erste Gruppe wird durch das Alleinabnehmermodell und das Modell
spezifischer Durchleitungsrechte gebildet. In diesen Modellen ist der Regulierer
hinsichtlich der Preisstrukturregulierung in starkem Mal3e auf Informationen des
Transportunternehmens sowohl hinsichtlich der Transportverluste as auch hin-
sichtlich der Opportunitatskosten von Netzengpéassen und damit der Grenzerzeu-
gungskosten an bestimmten Orten angewiesen, sofern er die Gefahren des vertika
len Ausschlusses durch die Transportunternehmen begrenzen will. In jedem Fall
mul} er wirksamere Mal3nahmen zur funktionellen Entflechtung vertikal integrierter
Unternehmen ergreifen, als es die Status-quo-ante-Regulierung erfordert, sofern
(fur den Fall des Alleinabnehmermodells) nicht sogar Mal3nahmen der strukturellen
Entflechtung angezeigt sind.

142 Dabei sind zur moglicherwel se fr notwendig erachteten Begrenzung der Auswirkungen lo-
kaler Marktmachtstellungen einzelner Erzeuger (gleiches gilt im Gbrigen auch fir grofe Nachfra-
ger) @hnliche Instrumente denkbar, wie oben fir das Poolmodell diskutiert. Insbesondere kann eine
Differenzierung in grof3ere Preisregionen anstelle einer sehr feinen Differenzierung fir jede Ent-
nahme- und Einspeisungsstelle ins Auge gefal’t werden.
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Die zweite Gruppe wird durch das Poolmodell und das Common-Carrier-Modell
gebildet. Beide Modelle scheinen grundsétzlich ein grofderes Potential fur die Bil-
dung effizienter Preisstrukturen aufzuweisen als die Modelle der ersten Gruppe: In
beiden Modellen ist es vorstellbar, dal? via haufig wiederholter und kurzfristig a-
ganisierter Auktionen dezentral vorhandene private Information tber den Wert von
Transportdienstleistungen nutzbar gemacht werden. Dabel existiert diesbezlglich
kein Unterschied zwischen Poolmodell und dem Common-Carrier-Modell: Werden
im Rahmen des Common-Carrier-Modells kurzfristig organisierte Auktionen um
Durchleitungsrechte veranstaltet, so sind derartige Auktionen vermutlich durchaus
in der Lage, dhnlich effiziente regionale Einspeisungs- und Entnahmeentscheidun-
gen zu induzieren, wie dies im Poolmodell zentral organisiert wird. Der potentielle
Vorteil beider letztgenannten Modelle gegeniber dem Alleinabnehmermodell und
dem Modell spezifischer Durchleitungsrechte kann um so eher ausgeschopft wer-
den, je besser das Netz ausgebaut ist und je grolRer der Markt ist, mit anderen Wor-
ten, je entwickelter das jeweilige Stromsystem ist und je hoher der Agglomerations-
grad der Gesamtregion ist, Uber die sich das System erstreckt.

Es mul3 allerdings darauf hingewiesen werden, dal3 die in diesem Abschnitt erziel-
ten Ergebnisse mit VVorsicht interpretiert werden missen. Zum einen liegen tber die
zugrundeliegenden theoretisch abgeleiteten Orientierungslinien fir die Ermittlung
optimaler Transportpreise bislang keine umfangreichen empirische Erfahrungen
vor. Hierflr ist die seit den ersten Reformen verstrichene Zeitspanne zu gering. Ins-
besondere muf3 heute als weitgehend offen gelten, inwiewelit die zu erzielenden B-
fizienzgewinne etwa durch ene stdrkere Differenzierung von Tellsystemen
(Preisregionen) durch steigende Koordinierungstransaktionskosten sowie durch
moglicherwei se zunehmende Marktmachtprobleme und deren Motivationstransakti-
onskosten tatséchlich konterkariert werden. Empirisch bezifferbare Trade-offs zur
Festlegung der optimalen Zahl von Preisregionen liegt somit noch nicht vor. Ferner
mufd darauf hingewiesen werden, dald in diesem Abschnitt im wesentlichen Pro-
bleme des Systembetriebs analysiert wurden. Von den langfristig bedeutsamen Fra-
gen der Systemplanung und deren Zusammenhange mit den kurzfristigen Preisen
fur die Netznutzung beziehungsweise den Netzzugang wurde abstrahiert. Dies spie-
gelt nicht zuletzt den in Kumkar (1998c: Abschnitt 11.C) referierten Stand der Litera
tur wider, der bislang keine robusten Antworten auf die Frage lieferte, wie die Erlo-
se aus den Transportpreisen derart alloziiert werden kénnen, dal3 Anreize zum effi-
zienten rd&umlichen Ausbau des Stromsystems bei nicht voll vertikal und horizontal
integrierten Eigentum an Anlagen in Erzeugung und Transport gesetzt werden kon-
nen.
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D. DieBedeutung des Ausgleichshandels

Gegenstand dieses Abschnitts ist die Frage der Organisation und der Bedeutung des
Ausgleichshandels in den einzelnen Modellen, eine, wie sich im folgenden zeigen
wird, in der Praxis eng mit der eben diskutierten Frage effizienter raumlicher
Preisstrukturen zusammenhangende Problematik.

Die potentielle Bedeutung des Ausgleichshandels'43 fir die Regulierung und die
Effizienz des Stromsektors zeigt sich darin, dald in jedem der vier Liberalisierungs-
modelle explizit eine Regulierung dieses Teilbereichs der Stromhandelstransaktio-
nen vorgesehen ist, ungeachtet der Tatsache, dal3 etwa das Common-Carrier-Modell
Im Grundsatz ein vollstandige Deregulierung aller anderen Handelstransaktionen
vorsieht, verbunden mit einer weitgehenden Separation des Ausgleichshandels vom
Terminhandel. Zentrale Fragestellung dieses Abschnitts ist die nach der konkreten
Ausgestaltung des Markts fir Ausgleichsstrom in den einzelne Modellen, den damit
zu assoziierenden Marktmachtproblemen und den aus diesem Grund ergriffenen
Regulierungsmaldnahmen und den Zusammenhangen zwischen der Organisation
der Netznutzung beziehungsweise des Netzzugangs und dem Ausgleichsmarkt. Ab-
schlief3end wird danach gefragt, inwieweit die einzelnen Modelle ein Potential fir

143 Essd darauf hingewiesen, daR der Ausgleichshandel in der Praxis mit unterschiedlichen
Begriffen bezeichnet wird: In Skandinavien firmiert er im norwegischen und finnischen Fall as
Regelungsmarkt (regulating power market) und im schwedischen Fall als Baanzierungsmarkt
(balance service market) (Kumkar 1998b). In Schweden ist er weiter in ,Baance Service—
Adjustment” und in ,,Balance Service-Regulating” untertellt. Der erste Teillmarkt dient der indivi-
duellen, freiwilligen und kurzfristigen Akquirierung beziehungsweise Disposition von Strommen-
gen, wobei als Handel spartner grundsétzlich nur die Transportgesellschaft in Frage kommt. Er ent-
spricht konzeptiondll einem kurzfristigen Terminmarkt. Der zweite Teilmarkt wird unilateral vom
schwedischen nationalen Transportunternehmen Kraftnédt durchgefihrt und dient as ,, letzte Instanz*
insbesondere der Systemstabilitét, wenn trotz dem freiwilligen ,,Balance Service-Adjustment*
Ungleichgewichte im System drohen. Dort dbt Kraftnd im Unterschied zum Balance Service—
Adjustment-Markt einseitig vorher erworbene Optionen (calls und/oder puts) aus. In den Vereinig-
ten Staaten stellt der Ausgleichshandel einen Teil der Netzhilfsdienstleistungen (ancillary servi-
ces) dar, die ein Transportunternehmen den Netznutzern nach den Entscheidungen der Bundesregu-
lierungsbehotrde von 1996 (Federal Energy Regulatory Commission FERC) bereitstellen mul3 und
falt unter die Unterkategorien der Netzhilfsdienstleistungen ,, Regulation and Frequency Response®
und ,, Energy Imbalance* (FERC 1996: insbesondere 235 ff., Uberblick bei Kumkar 1996¢: 30 f.).
In England und Wales besitzt der Ausgleichsmarkt keinerlei eigensténdige Bezeichnung (was den
Umstand reflektiert, dal3 er im Rahmen des dort implementierten Poolmodells ingtitutionell nicht
vom Terminhandel separiert ist). Dort setzt er sich faktisch zusammen aus: (i) Den Strommen-
gendifferenzen (und den diesbezliglichen Preisen hierfir) zwischen dem netzunabhéngigen Erzeu-
gungsplan (unconstrained schedule) und dem operationalen Erzeugungsplan (constrained schedule)
fUr die aus Netzengpéssen resultierenden Revisionen des zentral ex ante ermittelten Lastflusses.
(i) Den Strommengendifferenzen (und den diesbeztiglichen Preisen hierfir) zwischen dem ex ante
ermittelten Lastflul’ und dem tatsichlichen Lastflul? (Kumkar 1994).
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die weitgehend wettbewerbliche Organisation des Ausgleichshandels besitzen, mit
anderen Worten, inwieweit der Regulierer die Institutionen des Ausgleichshandels
derart regulieren kann, dal3 er weitgehend auf diskretiondre Eingriffe in die Preis-
bildung auf diesem Markt verzichten kann.

Betrachtet man die vier Liberalisierungsmodelle unter dem Aspekt des Aus-
gleichshandels, so zeigt sich auf den ersten Blick kaum ein Unterschied. Jedes der
Modelle sieht eine monopolistische Marktstellung im Ausgleichshandel vor. Im Al-
leinabnehmermodell wird diese Position vom Alleinabnehmer eingenommen, im
Modell spezifischer Durchleitungsrechte vom ,,zustandigen® Gebietsunternehmen
(Verbund- oder Verteilerunternehmen), im Poolmodell vom Pool und schliefdlich
im Common-Carrier-Modell vom zustandigen Netzbetreiber 144

Hieraus zu folgern, dal3 zwischen den Modellen kein Unterschied bezlglich des
Ausgleichshandels bestiinde, wére allerdings zu kurz gegriffen. Tatséchlich sind
zwel Unterschiede zwischen den Modellen auf ihre Bedeutung hin zu diskutieren:

i. Die Bedeutung des Ausgleichshandels kann in den Modellen ein sowohl quanti-
tativ als auch qualitativ sehr unterschiedliches Ausmal? annehmen.

ii. Der Zusammenhang der institutionellen Ausgestaltung des Ausgleichshandels
mit der Ausgestaltung der Regulierung der Transportpreise gestaltet sich in den
vier Liberalisierungsmodellen anders.

Zu (i): Wie bei der Darstellung der einzelnen Liberalisierungsmodelle in Kapitel |1
bereits angeklungen, weichen die Interdependenzen zwischen Termin- und Aus-
gleichshandel zwischen den Modelle erheblich ab. Im Alleinabnehmermodell und
im Poolmodell ergeben sich gegeniiber dem Status quo ante keinerlei Anderungen:
Sowohl der Termin- als auch der Ausgleichshandel kann aleine mit dem Alleinab-
nehmer beziehungsweise dem Pool durchgefihrt werden. Aus diesem Grund sind
auch die Handelspartner des Alleinabnehmers und des Pools grundsétzlich indiffe-

144 Die Formulierung des , zustandigen* Netzbetreibers ist derart zu verstehen, daf insbeson-
dere im Common-Carrier-Modell unterschiedliche ingtitutionelle Ausgestaltungen der Zustandig-
keiten fur den Ausgleichshandel denkbar sind. In der Realitét ist beispielsweise in Norwegen die
nationale Transportgesallschaft Stattnett zentral fir den gesamten Ausgleichshandel zusténdig. Thr
obliegt insofern die Pflicht zur Aufrechterhaltung der Systemstabilitét fir das gesamte norwegische
Stromsystem (Kumkar 1998b: 48 ff.). In Finnland ist im Gegensatz hierzu die Pflicht zur Aufrecht-
erhaltung der Systemstabilitét mehreren Akteuren auferlegt worden. Dort ist nicht allein der zentra-
le Netzbetreiber SVT (Suomen Voimatase Oy), sondern sind mehrere Akteure auf mehreren Netze-
benen fUr den jederzeitigen Ausgleich von Einspeisungen und Entnahmen zustandig. Der Aus-
gleichshandel in Finnland wird innerhalb eines hierarchischen Systems abgewickelt, bel dem die
zentrale Netzbetreibergesellschaft prinzipiell nur dann auf dem Ausgleichshandelsmarkt aktiv
wird, wenn diese Aufgabe von den zustandigen Unternehmen auf den untergeordneten Netzebenen,
also in den regionalen und lokalen Transportnetzen nicht ausgefihrt werden kann (Kumkar 1998b:
51).
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rent zwischen diesen beiden Arten des Stromhandels. Sie stehen in jedem Fall a-
nem Monopol beziehungsweise Monopsonisten gegeniiber, dessen (regulierte) Pre-
se und insbesondere dessen Vertragsausgestaltung sie weitgehend als Datum be-
trachten kénnen und miissen.1#> Anders verhilt es sich beim Modell spezifischer
Durchleitungsrechte und im Common-Carrier-Modell: In diesen beiden Modellen
wird der Ausgleichshandelsmarkt vom Terminmarkt institutionell separiert. Der
Ausgleichsmarkt wird weiterhin jewells von den monopolistischen Transportunter-
nehmen organisiert, wahrend der Terminmarkt mehr oder weniger weitgehend fir
konkurrierende Akteure geoffnet wird.146 Diese Offnung des Terminmarkts
schlieflt eine Offnung der (institutionellen) Regeln, die in den Liefervertragen bi-
oder multilateral vereinbart werden, ein.

Ein erster wesentlicher Unterschied zwischen dem Modell spezifischer Durchlei-
tungsrechte und dem Common-Carrier-Modell liegt in der Form der Separation
zwischen Termin- und Ausgleichshandel: Im Modell spezifischer Durchleitungs-
rechte wird die Separation nurmehr fir grof3ere Kunden durchgefihrt. Kleinere
Kunden, die sogenannten gefangenen Kunden, stehen in beiden Segmenten des
Stromhandels einer dhnlichen Situation wie die Kunden im Alleinabnehmermodell
und grundsétzlich auch im Poolmodel 1147 gegeniiber, das heift einem Monopolun-
ternehmen, welches sowohl den Termin- als auch den Ausgleichshandel organisiert.
Dies ist im Common-Carrier-Modell, in dem ale Nachfrager zugelassene Kunden
sind, anders. Die Marktgrof3e und damit auch der Spielraum fir eine Ausdifferen-

145 pie Formulierung: ,,grundsétzlich indifferent zwischen diesen beiden Arten des Stromhan-
dels’ soll nicht besagen, ihnen wére die Form der Stromverkaufs- oder -vertrage insbesondere
hinsichtlich Preisniveau und -struktur einerlei. Diesist sicher nicht der Fall. Gemeint ist vielmehr,
dai3 die Akteure — anders insbesondere als im Common-Carrier-Modell — keinen Anreizen u+
terliegen die eine oder andere Art des Stromhandels zu bevorzugen, weil sie die konkrete Form
der Liefervertrége, mit anderen Worten, die institutionelle Ausgestaltung ihrer Handel stransakti o-
nen dezentra gezielt beeinflussen kénnen.

146 Beispielsweise wird im norwegischen Common-Carrier-Modell der Ausgleichsmarkt von
der nationalen Transportgesellschaft Stattnett organisiert, die zu diesen Zweck einen Markt fur
kurzfristige Optionen etabliert hat (&hnliches gilt fir Schweden und mit Modifikationen fir Finn-
land). Derartiger Handel ist institutionell vollsténdig von dem via Nord Pool (und bilateraler Ver-
trége) organisierten Terminhandel separiert (Kumkar 1998b). Ahnliches gilt auch fur Kalifornien,
wo ein Unabhangiger Netzbetreiber (dort as,, Independent system operator (1SO)“ firmierend, vgl.
Kumkar 1998b: Fn. 56) fir den Ausgleichshandel und die Californian Power Exchange (PX) ds
Stromborse fur den Terminhandel zustandig ist (vgl. Kumkar 1996b) fur Details der Koordinierung
beider Institutionen).

147 \m Poolmodell kénnen die Endkunden zwar im Pri nzip ihren Lieferanten wechseln. Dieser
Stromhandler steht allerdings auf dem Grofthandelsmarkt dem umfassenden Monopol des Pools
gegeniber.
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zierung der institutionellen Formen des Stromterminhandels nach den individuellen
Préferenzen der Marktakteure ist also im Common-Carrier-Modell c.p. grof3er.

Ein zweiter wesentlicher Unterschied ist die unterschiedliche Rolle des Transport-
unternehmens as Netzbetreiber: Im Common-Carrier-Modell wird die Rolle des
zentralen Netzbetreibers faktisch darauf reduziert, Aufgaben im Rahmen der sehr
kurzfristigen Kraftwerkseinsatzsteuerung zu erfillen. Jegliche Koordinierungsauf-
gaben der kurzfristigen Kraftwerkseinsatzplanung (Blockeinsatzplanung) und der
mittelfristigen Kraftwerkseinsatzplanung werden hingegen grundsétzlich den wett-
bewerblich agierenden Akteuren des Stromhandels Uberlassen. Ergo kdnnen diese
nicht nur Uber die institutionelle Ausgestaltung des Terminhandels, wie im vorher-
gehenden Absatz diskutiert, sondern auch tber die konkrete quantitative Zusam-
mensetzung des Handels in Terminhandel und Ausgleichshandel dezentral weitge-
hend mitbestimmen. Dabel kdnnen sie je nach ihren Préferenzen und technischen
Mdglichkeiten anstreben, die Abhéngigkeit von den regulierten Preisen und sonsti-
gen Konditionen auf dem Ausgleichshandelsmarkt auf ein Minimum zu reduzieren.
Hierdurch wird die quantitative Bedeutung des weiterhin monopolistisch organisier-
ten Ausgleichshandels zumindest potentiell drastisch reduziert und der Spielraum
fur dezentral getroffene Koordinierungsentscheidungen wesentlich erweitert.

Beide Unterschiede zusammen fihren zum Ergebnis, dal3 die qualitative und
guantitative Bedeutung des Ausgleichshandels und damit auch die Bedeutung der
diesbezliglichen Regulierungsentscheidungen im Common-Carrier-Modell niedriger
ist alsim Modell spezifischer Durchleitungsrechte. Demgegentiber ist diese Frageim
Alleinabnehmermodell und im Poolmodell aufgrund der fehlenden Separation zwi-
schen diesen beiden Arten des Stromhandels von absolut untergeordneter Bedeu-
tung: Die Anbieter und Nachfrager von Strom haben ohnehin keine Mdglichkeit,
dem regulierten Handelsmonopol auszuweichen, um entweder generell ineffizient
regulierten Monopol preisen auszuweichen oder aber sich ein individuelles Portfolio
an Stromabsatz- beziehungswei se -bezugsvertragen zusammenzustellen.

Zu (ii): Zwischen den institutionellen Ausgestaltungen des Ausgleichshandels und
des Netzzugangs beziehungsweise der Netznutzung konnen offenkundig Komple-
mentaritéten existieren.

Die Relevanz dieser These zeigt sich besonders markant, wenn die im Common-
Carrier-Modell gegebene M6glichkeit betrachtet wird, bis kurz vor den tatséchlichen
Lieferungszeitpunkt Revisionen des per Terminhandel kontrahierten vorlaufigen
Kraftwerkseinsatzplans!4® und/oder Entnahmeplans vorzunehmen. Zeichnet sich

148 Abhéngig von der Ausgestaltung der Stromhandelsvertrége kénnen die dort vorlaufig ver-
einbarten Mengen eine kurz- oder mittelfristige oder sogar eine langfristige Kraftwerkseinsatzpla-
nung zum Inhalt haben. Revisionen dieser vorlaufigen Mengenplanungen kénnen grundsétzlich ex-
plizit bereits in den urspringlichen Handel svertrégen vorgesehen sein und die Terminvertrége in-
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mit Naherrticken des Lieferzeitpunkts ein Netzengpald ab, der die kontrahierten
L astflGisse restringieren wirde und ist demzufolge unter Umstanden ein hoher Netz-
nutzungspreis zu erwarten149, so unterliegen die Partner der Direktvertrage Anrei-
zen, eine Revision ihrer geplanten Einspeisungen und Entnahmen vorzunehmen,
um hierdurch das Auftreten des Netzengpasses zu vermeiden oder zumindest die fi-
nanziellen Auswirkungen dieses Netzengpasses zu verringern, in dem sie die Uber
diesen Netzengpald gehandelte und gelieferte Strommenge reduzieren. Zu beachten
Ist, dal3 die hier beschriebene dezentrale Revision von Einspeisungs- und Entnah-
meplanen nichts mit einer Anderung der gewiinschten oder technisch machbaren
Einspeisungs- oder Entnahmemengen zu tun hat, die generell und haufig fur not-
wendige Revisionen zwischen den unterschiedlichen Zeithorizonten der Kraftwerk-
seinsatzplanung verantwortlich sind. Vielmehr ist im beschriebenen Fall die freiwil-
lig und dezentral entschiedene Revision der Planungen eine einzelwirtschaftlich &-
fiziente Antwort auf systembedingte Knappheiten auf der Transportstufe. Von Be-
deutung ist nunmehr der Umstand, dal’ derartige Revisionen der Einspeisungs- und
Entnahmeplane nur im Common-Carrier-Modell vorgenommen werden kdnnen,
nicht im Modell spezifischer Durchleitungsrechte. Wirden aso im letztgenannten
Modell die dezentral vereinbarten Lieferungen — unter Berticksichtigung der Re-
striktion, dal3 sie die gewilnschten ,eigenen” Lastfllisse des integrierten Transport-
unternehmen nicht verhindern diirfen®0 — in der konkreten LastfluRsituation nicht
miteinander vereinbar seinl>l, so waren die Akteure der Direktvertrage auf Aus-
gleichshandelstransaktionen mit dem Transportunternehmen angewiesen: Jede
Mengenabweichung des tatsachlich eingespeisten und entnommenen Stroms ist im
Modell spezifischer Durchleitungsrechte mit dem Transportunternehmen zu dessen
regulierten Preisen abzurechnen.

sofern mit Elementen von Optionsvertragen kombiniert vorliegen, wie dies oben fir den Fall des
Status quo ante ausfuihrlicher diskutiert wurde (Abschnitt 11.1). In Abgrenzung zur Notation im Text
sollen jedoch diese Revisionen von den urspriinglichen Mengenplanungen begrifflich nicht der
Kategorie des Ausgleichshandels zugezahlt werden, sondern weiterhin der Kategorie des Termin-
handels, auch wenn diese dezentral vorgenommen Revisionen und der monopolistisch organisierte
Ausgleichshandel wirtschaftlich identische oder dhnliche Ziele und Aufgaben haben.

149 Dies kann beispielsweise dann erwartet werden, wenn das oben diskutierte Auktionsver-
fahren um Durchleitungsrechte zur Rationierung knapper Transportkapazitéten implementiert ware.

150 Diese Restriktion ist auf die fenlende Nichtdiskriminierungsregel oder spiegelbildlich auf
die Regel der prioritéren Eigennutzungsrechte der Transportanlageneigentimer zurtickzufUhren.

151 Die geplanten Durchleitungen wéren nicht , zulassig® in einer ahnlichen Wortbedeutung,
wie sie an anderer Stelle bei der Diskussion des Konzepts des Kontraktnetzwerks (Kumkar 1998c:
11.C.3) eingefuhrt wurde, wenngleich Zuldssigkeit sich dort auf ex ante aloziierte Engpal3gebiih-
renrechte bezog.
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Dies heil3t aber wiederum, dal3 — selbst wenn sich mit Naherrticken des tatsachli-
chen Lieferzeitpunkts das Entstehen eines Netzengpasses eindeutig abzeichnet —
die Revisionen nicht mehr dezentral organisiert werden konnen. Und hieraus folgt,
dal? bei dieser Ausgestaltung des Ausgleichshandels auch die Anforderungen an die
zeitliche und rdumliche Ausdifferenzierung der Transportpreise — in Abhangigkeit
von der konkreten Ausgestaltung — im Modell spezifischer Durchleitungsrechte
weit niedriger sind als im Common-Carrier-Modell: Erfillen im Common-Carrier-
Modell die Transportpreise potentiell wichtige Funktion bei der Ubermittlung von
Informationen Uber die kurzfristigen Knappheiten auf der Transportstufe, die dann
in dezentral gelenkten Allokationsprozesse einflief3en, konnen sie diese Funktion im
Modell spezifischer Durchleitungsrechte nicht (wenn nur langfristige und Lieferver-
trége geschlossen werden durfen) oder nur eingeschrénkt (wenn der Terminhandel
zeitlich ndher am tatsachlichen Lieferzeitpunkt abgewickelt werden kann) erfil-
len.152 Die Vorteile aus einer zeitlichen und raumlichen Ausdifferenzierung der
Transportpreise kdnnen also nur in dem Mal3 ausgeschopft werden, in dem auch
der Terminmarkt hinreichend ausdifferenziert ist. Dies begriindet die obige These,
dal3 zwischen den ingtitutionellen Ausgestaltungen des Netzzugangs beziehungswe -
se der Netznutzung und des Ausgleichshandels und dessen Schnittstellen mit dem
Terminhandel wichtige Komplementaritéten bestehen.

Fur den Fall des Alleinabnehmermodells und des Poolmodells ertibrigt sich eine
diesbezligliche Diskussion: Die dort fehlende institutionelle Separation zwischen
Ausgleichshandelsmarkt und Terminhandelsmarkt und die weitgehend integrierte
Ermittlung von impliziten oder expliziten Transportpreisen und regionalen Strom-
preisen 183 keinen Platz fur individuelle und dezentral zu entscheidende kurzfristi-
ge Anpassungen der Kraftwerkseinsatzplanungen. Auf Komplementaritdten zwi-
schen dem Stromhandel als Ganzes (Termin- und Ausgleichshandel) beziehungs-
weise den diesbezliglichen regionalen und zentral ermittelten Strompreisen und den
Transportpreisen wurde oben bereits eingegangen (Abschnitt 111.C). Die Interde-
pendenzen zwischen dem Stromhandel und der Transportnetznutzung zeigen sich
bel diesen beiden Modelle bereits in der Tatsache der integrierten und zentralisierten
Ermittlung aller Strompreise auf der Stufe des Grofshandel smarkts durch eine einz-
ge Institution (Alleinabnehmer beziehungsweise Pool), verbunden mit der Tatsache,

152 Einewichtige Rolle spielt hierbei offensichtlich das Mal3 der Transparenz ex ante ermi ttel -
ter beziehungsweise aternativ die Prognostizierbarkeit ex post ermittelter Netznutzungspreise.
Beide Arten der Preisbildung sind bei hinreichender Transparenz beziehungsweise Prognostizier-
barkeit grundsétzlich in der Lage, dezentrale Entscheidungen derart zu induzieren, so dal3 kost-
spieliger Netzengpasse und Mengenanpassungen im Rahmen des Ausgleichshandels begrenzt wer-
den. Auf eine ausfuihrliche Diskussion dieser beiden Art der Preisbildung und deren Interdepen-
denzen mit der konkreten Regulierung der Transportpreise soll daher an dieser Stelle verzichtet
werden.
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dal? unter diesen Bedingungen die oben eingefihrte Dualitdt (vgl. S.76) zwischen
der Ermittlung optimaler Transportpreise und der Ermittlung optimaler Einspe-
sungs- und Entnahmepreise auch bei Vorliegen positiver Transaktionskosten
(zumindest naherungsweise) Geltung beanspruchen kann. 153

Was folgt aus den vorstehenden Uberlegungen zur Bedeutung des Ausgleichs-
handels in den vier Liberalisierungsmodellen? Als Ergebnis ist insbesondere festzu-
halten, dal3 zwischen der Organisation des Ausgleichshandels und der Problematik
effizienter raumlicher und zeitlicher Preisstrukturen wichtige Zusammenhange be-
stehen. Diese Aussage mul3 im Fall des Alleinabnehmermodells und des Poolmo-
dells nicht ausfthrlich begrindet werden: Die analytische Trennung des Gesamt-
handels in Termin- und Ausgleichsmarkt trégt nichts zur Vertiefung der Einsichten
in die Interdependenzen zwischen Transportpreisen und den regional und zeitlich
differenzierten Preisen fir Strom bel. Anders ist dies im Modell spezifischer
Durchleitungsrechte und im Common-Carrier-Modell. Hier zeigt sich, dal3 die Effi-
zienzgewinne aus der in Abschnitt 111.C ausfuhrlich diskutierten Ausdifferenzierung
der Transportpreise nur in dem Mal3 ausgeschopft werden kénnen, in dem das je-
weilige Liberalisierungsmodell ergénzend privatwirtschaftliche Spielrdume fir die
institutionelle (auch zeitliche) Ausdifferenzierung des Terminmarkts vorsieht. Zwi-
schen den institutionellen Ausgestaltungen der Netznutzung sowie des Ausgleichs-
handels und dessen Schnittstellen mit dem Terminhandel bestehen somit wichtige
Komplementaritéten, die bei der konkreten Implementierung eines der Liberalisie-
rungsmodelle beachtet werden muissen. Eine ingtitutionelle Separation des Aus-
gleichshandels vom Terminhandel, wie es sowohl das Common-Carrier-Modell als
auch — in schwéacherem Ausmal} — das Modell spezifischer Durchletungsrechte
vorsieht, kann dabei wegen der damit implizierten eindeutigen Schnittstellendefini-
tion die Transparenz erh6hen und somit die Regulierung erleichtern.

E. Terminkontraktmarkteund finanziell zu erfullende
Liefervertrage: Zur Rolle von Strombor sen

Zentrale Aufgabe dieses Abschnitts ist eine Vertiefung der Analyse der Aufgaben
und Instrumente des Terminhandels. Diese Untersuchung komplettiert die in im
vorliegenden Kapitel bereits an mehreren Stellen durchgeftihrte Analyse der in den
einzelnen Liberalisierungsmodellen vorgesehenen Moglichkeiten zum Terminhan-

153 Unterschiede und eine Nichtgliltigkeit der Dualitét kénnen sich allein aus Informationspro-
blemen des Regulierers beztiglich der Kostenstrukturen ergeben, nicht aufgrund der andersartigen
Entscheidungsspielrdume der Netznutzer bel unterschiedlichen Ausgestaltungen des Ausgleichs-
handelsmarkts.
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del. Gefragt wird im folgenden nach den konkreten institutionellen Spielraumen,
die den Akteuren mit dem Ziel der Senkung von Transaktionskosten zur Verfligung
stehen. Dabei mul3 insbesondere untersucht werden, welche Rolle organisierte
Stromhandel splétze, also Stromborsen!® spielen kénnen und welche wirtschaftli-
chen Interdependenzen zwischen diesen Boérsen und den bilateralen, individuell
kontrahierten Direktvertragen existieren kdnnen und ob es ein Potential fir institu-
tionellen Wettbewerb zwischen den verschiedenen Formen des Stromhandels gibt.
Hierzu ist auch zu untersuchen, welche Formen die Borsen annehmen konnen und
ob die Koexistenz mehrerer Borsen denkbar ist und ob dies gegebenenfalls effizient
sein konnte. Von wesentlicher Bedeutung ist hierbei die Frage, ob es analog dem
Konzept der optimalen Unternehmensgrofe Kriterien fir eine optimale Borsengrofle
gibt, mit anderen Worten, ob Bedingungen fir das Vorliegen eines diesbeztiglichen
natiirlichen Monopolsim Bereich des Stromhandels identifiziert werden kénnen.15°

Im folgenden werden zunachst im Uberblick die wirtschaftlichen Aufgaben und
Ziele der Terminhandels skizziert. Anschlief3end wird auf die wirtschaftlichen Unh-
terschiede zwischen Terminmérkten und Terminkontraktmérkten eingegangen.
Darauf aufbauend, werden die Bedingungen betrachtet, unter denen diese verschie-
denen Terminvertragsarten zwar grundsétzlich wirtschaftlich aquivaente Ziel ver-
folgen, aber mit unterschiedlichen Transaktionskosten verbunden sind. Dabel muf3
insbesondere analysiert werden, von welchen exogenen Faktoren die komparativen
Vor- und Nachteile der einzelnen Institutionen des Terminhandels beeinflufd wer-
den. Am Ende dieses Abschnitts werden die Ergebnisse zusammengefaldt und dar-
aufhin Uberprift, wie grold das den vier Liberalisierungsmodellen innewohnende
Potential fur institutionellen Wettbewerb zwischen Terminborsen, Terminkontrakt-
borsen und bilateral abgeschlossenen, individuellen Terminvertrégen ist.

154 |m folgenden sei unter , Stromborse* jedwede Institution verstanden, die (nicht notwendig
ausschliefdich) dem Zweck der Marktetablierung und -nutzung dient, wobei dieser Markt zum &-
nen regelmaldig stattfindet und zum anderen nach festen Regeln organisiert wird. Als Stromborse
ist nach dieser Definition beispielsweise auch der englisch/walisische Pool zu bezeichnen, auch
wenn er wegen der etwa wegen der fehlenden Handelbarkeit einmal geschlossener Liefervertrége
(kein Sekundérmarkt) andere Funktionen erfillt as beispielsweise normale (Wertpapier-)Borsen
(faktisch organisiert der englisch/walisische Pool nurmehr einen Emissionsmarkt, der bel anderen
borsengehandelten Produkten (Wertpapiere, Devisen, physische Waren) dem eigentlichen Borsen-
markt vorangeht). Der Begriff der ,Stromborse® wird in diesem Papier ferner synonym zu
»Organisiertem Markt* verwendet, wenn es nicht auf die inhatliche Unterscheidung zwischen den
Transaktionen auf dem konkreten (Borsen-)Markt (das heilt der Marktnutzung) und der Indtitution,
die diesen Markt grindet (das heifdt die Marktgrindung und -erhatung) ankommt oder die inten-
dierte Wortbedeutung sich direkt aus dem Kontext ergibt.

155 vgl. obige Diskussion der impliziten Annahmen der Liberalisierungsmodelle (Abschnitt
l11.A)
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1. Aufgaben und Ziele des Terminhandels

Zunéchst sollen die zentralen Aufgaben des Terminhandels skizziert werden. Dabel
erweist sich eine Kategorisierung in Preisfindungsfunktion, Risikoallokationsfunk-
tion und Risikominderungsfunktion as zweckméafdg:

- Presfindungsfunktion: Die technischen Bedingungen des Stromsektors und
hierbel insbesondere die mangelnde Speicherbarkeit von Strom bedingen, dal3
wettbewerblicher Stromhandel1®6 nur als Terminhandel abgewickelt werden
kann. Die in anderen Sektoren dominierenden Spotttransaktionen weisen im
Stromsektor prohibitive Transaktionskosten, genauer: Koordinierungstransakti-
onskosten, auf: Esist unter der Restriktionen der Erhaltung der Systemstabilitét
schlicht unmdglich, die preislichen Konditionen der auszutauschenden Strom-
mengen erst zum Zeitpunkt der tatsichlichen Lieferung zu vereinbaren.15’ Ein
Spotmarkt kann also fir den Fall des Stromsektors Uberhaupt nicht organisiert
werden.158 Dariiber hinaus gilt es zu beachten, dal3 auch der Ausgleichsmarkt
as Instrument der wettbewerblichen Koordinierung nicht zur Verflgung
steht. 159

156 Unter , wettbewerblichem* Stromhandel sei Handel verstanden, der marktliche, das heifit
rein marktliche und hybride Institutionen nutzt und dartiber hinaus sowohl auf der Angebotsseite
als auch auf der Nachfrageseite mehrere Akteure voraussetzt, die zumindest potentiell in Konkur-
renz zueinander stehen. Nicht dem wettbewerblichen Stromhandel in dieser Definition sind bei-
spielsweise die Grofdhandel stransaktionen im Alleinabnehmermodell zuzurechnen, unabhdngig da-
von, wie ,, wettbewerblich® (in einem anderen begrifflichen Verstandnis) etwa die regulierten Aus-
schreibungsmodalitéten im Ausschrelbungsansatz ausgestaltet sein mogen. Im Poolmodell hangt es
von der Regulierung des Pools ab, ob der Handel via Pool als wettbewerblich bezeichnet werden
kann: Gesetzt den Fall, der Pool wird derart wirksam reguliert, dal3 seine monopsonistische und
monopolistische Rolle nicht nennenswert zur Geltung kommt und seine Rolle als Makler aufgefal’t
werden kann, seien die via Pool organisierten Transaktionen dem ,, wettbewerblichen Stromhan-
del“ zuzurechnen.

157 Es s betont, daB dies auch dann gilt, wenn die Erzeugungskosten keine kurzfristigen
Pfadabhangigkeiten (vgl. Kumkar 1998b: Abschnitt I1.A) aufweisen wirden.

158 Diese Aussage gilt ungeachtet der Tatsache, dald in der Literatur einige in der Realitéat
existierende organisierte Strommérkte unter dem Begriff des,, Spotmarkts® firmieren (vgl. anstelle
vieler Schmelzer (1993: 221), der den vom englisch/walisischen Pool organisierten Markt als
»opotmarkt” bezeichnet). In der Tat muld etwa der norwegische , Spot“markt (und der eng-
lisch/walisische Pool) als kurzfristiger Terminmarkt (,, day-ahead”-Markt) charakterisiert werden,
da die geschlossenen Vertrage nicht die sofortige Lieferung der kontrahierten Strommengen, son-
dern die Erfullung der Lieferungsverpflichtungen friihestens am néchsten Tag vorsehen (vgl. Kum-
kar 1997c: 113 zum Beispiel Kalifornien oder Kumkar 1998b: 19 zum Beispiel Skandinavien).

159 Die Tatsache, daR der Ausgleichsmarkt nicht die zentrale Plattform wettbewerblicher
Transaktionen sein kann, ergibt sich bereits aus dem Umstand, dal? dieser grundsétzlich nur Trans-
aktionen umfald, die zeitnah einseitig und durch einen Monopolisten entschieden werden, unab-
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Daraus folgt, daf3 in jedem Stromsystem, das (zumindest tellweise) auf den
Preismechanismus als Koordinierungsinstrument setzt, der Terminmarkt das
zentrale Medium ist, Uber den Wettbewerb organisiert werden mul3. Allein hier
bilden sich Preise, die in der Lage sind, dezentral zu treffende Allokationsent-
scheidungen wettbewerblich zu koordinieren. Diese wettbewerbliche Preisfin-
dungsfunktion des Terminhandels ist offensichtlich in den einzelnen Liberali-
sierungsmodellen von um so groRerer Bedeutung, je mehr diese auf den Wett-
bewerb as Entdeckungsverfahren setzen. Sie ist somit aufgrund der strikten
Regulierung des Termingrof3handels im Alleinabnehmermodell und im Pool-
modell von erheblich geringerer Bedeutung (insbesondere fir den Systembe-
trieb) as im Modell spezifischer Durchleitungsrechte und erst recht as im
Common-Carrier-Modell, in dem der Terminhandel im Grundsatz sowohl fir
Fragen der Systemplanung als auch des Systembetriebs von Gberragender Be-
deutung ist.160

- Risikoallokationsfunktion: Ebenfalls bedingt durch die technischen Besonder-
heiten des Stromsektors sind die Unsicherheiten Uber Nachfrage- und Ange-
botsentwicklungen von erheblicher Relevanz fir die Effizienz in der Stromwirt-
schaft (Im Hintergrund des Arguments liegt die lange Kapitalbindungsdauer in
Erzeugungs- und Transportanlagen, aber auch in Stromverbrauchsanlagen). In-
vestitionseffizienz ist nur dann zu erwarten, wenn sich die Allokation der sy-
stematischen Risiken6l an den Priferenzen und Informationsstrukturen der
beteiligten Akteure orientiert. Die optimale Risikoallokation ist dann erreicht,
wenn (evtl. unter Berticksichtigung welterer Ziele) die durch die Risiken beding-

hangig vom Umstand, dal3 die zeitlich vorangehende Akquirierung der Optionsvertrdge im konkre-
ten Fall wettbewerbliche Elemente aufweisen mag.

160 | jedem Fall kann der Abschlul® von Terminvertrdgen im Rahmen Uber seine generelle
Funktion der Preisfindung hinaus potentiell die Koordinierungskosten senken, wenn es moglich i,
Terminvertrdge zu schlief3en, die fir wiederholte Transaktionen formuliert werden. Der Abschluld
derartiger Terminvertrage ist unter Umsténden in der Lage, GrolRenvorteile bei der Informations-
beschaffung, -Ubermittlung und -weiterverarbeitung im Wege der Formulierung und Durchsetzung
der Vertrége auszuschopfen.

161 |n der Portfoliotheorie wird in die Kategorien des systematischen und unsystematischen
Risikos unterschieden. Als systematisches Risiko (auch als Marktrisko bezeichnet) wird Risiko
definiert, das durch Portfoliodiversifikation nicht beseitigt werden kann, unsystematisches Risiko
(Nichtmarktrisiko) ist dann der Teil des Gesamtrisikos einer Anlage, welches durch Diversifikati-
on beseitigt werden kann (vgl. beispielsweise Elton und Gruber 1987: Kapitel 5). Auf den Strom-
sektor gewendet, kann zum Beispiel ein systematisches Risiko, dem ein Investor in ein Kraftwerk
gegenubersteht, durch die Moglichkeit exogen verursachter Nachfragevariationen nach Téatigen der
Investition entstehen.

Obige Aussage ist nicht so zu verstehen, dal? sich nurmehr die Allokation der systematischen
Risiken an den individuellen Préferenzen und Informationssténden orientieren sollte. Im Grundsatz
gilt dies auch fur die unsystematischen Risiken, auf die im néchsten Textabsatz eingegangen wird.



o8 Die wesentlichen Trade-offs
Zur Rolle von Stromborsen

ten totalen Transaktionskosten minimiert sind. Grundsétzlich ist diese Funktion
der Risikoallokation in jedem der vier Liberalisierungsmodelle zu erfillen, un-
abhangig vom jewelligen Ausmal3, in dem sie wettbewerblich organisierte
Terminmérkte vorsehen. Auch im Alleinabnehmer- oder im Poolmodell tber-
nimmt (der dort regulierte) Terminhandel diesbezliglich wichtige Funktionen
der Risikoallokation.

- Riskominderungsfunktion: Von der eben diskutierten Allokationsfunktion fur
systematische Risiken1? jst die Risikominderungsfunktion zu unterscheiden,
die sich wesentlich auf unsystematische Risiken bezieht. Hier geht es nicht um
die optimale Allokation, sondern insbesondere um die Reduktion von indivi-
duellen Risiken, die in der Gefahr opportunistischen Verhaltens der anderen
Marktakteure begriindet liegen. Diese Funktion langfristiger Vertrage, die auch
als Absicherungsfunktion oder Garantiefunktion bezeichnet werden konnte,
bedarf hier angesichts der ausfuhrlichen Diskussion an anderer Stelle (Kumkar
1998b; 1998c) keiner weiteren Erlauterung. Sie mul’ aus Effizienzgrinden in je-
dem Stromsystem erfillt werden.

Zusammenfassend dienen also Termintransaktionen in der Stromwirtschaft der
Senkung sowohl von Koordinierungskosten als auch von Motivationskosten. Diese
generelle Aussage gilt fur jedes der vier Liberalisierungsmodelle, wenngleich auch
die Bedeutung der einzelnen Aufgaben konkreter Terminvertrége im Rahmen der
Preisfindung, der Risikoallokation und der Risikominderung zwischen den Modd-
len variiert.

2. Die Unter schiede zwischen Nichtorganisierten Terminmarkten und
Stromborsen

Im vorangegangenen Abschnitt wurde von den konkreten institutionellen Ausge-
staltungen des Terminhandels abstrahiert, um die wesentlichen Aufgaben des Ter-
minhandels gleichsam ,,.in Reinform“ darstellen zu konnen. Hauptfrage der folgen-
den Ausfuhrungen ist demgegeniber die nach den mdglichen Institutionen des
Terminhandels und deren komparativen Vorteile bel der Erfillung der skizzierten
Aufgaben. Zum Verstandnis der zentralen Rolle, die Strombotrsen bei der Errea-
chung von Effizienz in der Stromwirtschaft spielen konnen, missen zundchst einige
wesentliche Begriffen exakter definiert werden, als dies fur die Untersuchung bis-

162 Dije Risikoallokationsfunktion bezieht sich allein auf die Verteilung von Risiken, nicht auf
eine Beseitigung oder Verringerung des Gesamtrisikos. Allerdings senkt sie, wenn sie sich an den
individuellen Risikopréferenzen und Risikoprofilen orientiert, die volkswirtschaftlichen Kosten
der Risiken.
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lang zweckmé&dig war. Im Anschlul® werden die wesentlichen Unterschiede der ver-
schiedenen institutionellen Ausgestaltungen des Stromterminhandels herausgearbe-
tet, bevor in den folgenden Abschnitten die Vor- und Nachteile sowie die Einsatz-
moglichkeiten in den einzelnen Liberalisierungsmodellen diskutiert werden konnen.

Der (i) Nichtorganisierte wird vom (ii) Organisierten Terminhandel wie folgt &-
gegrenzt:
(i)  Nichtorganisierter Terminhandel: Dieser umfaldt individuelle Handelstrans-
aktionen zwischen Anbietern und Nachfragern von Strom auf der Grol3- oder Ein-
zelhandelsebene. Ein Nichtorganisierter Terminvertrag (Forward) Uber Strom ist
ein ex ante geschlossener Vertrag, der die Lieferung einer festgel egten Menge Strom
zu einem festgelegten, in der Zukunft liegenden Zeitpunkt, zu festgelegten Kondi-
tionen bezliglich Preis und Ort der Lieferung vorsieht. Kennzeichen dieses Nichtor-
ganisierten Terminhandels ist, dal3 zum Zeitpunkt des V ertragsschlusses keine Zah-
lungsstrome auftreten.163 Dartiber hinaus gilt, da? eine vorzeitige (individuelle)
Aufgabe der Kontraktverpflichtungen nur moéglich ist, wenn ein neuer Kontrahent
(Vertragspartner) in die urspriingliche Vereinbarung eintritt. Derartiger Handel, der
auch unter dem Begriff des OTC-Handel (over-the-counter-trade, Freiverkehrshan-
del) firmiert, wird in der Realitét zahlreicher Gutermérkte haufig Uber sogenannte
,market makers* als Handler geschlossen, die in ihrer Gesamtheit dann einen
,Handlermarkt“ (dealer market) konstituieren (Siegel und Siegel 1990: 15). Im
Stromsektor bildet die in Kapitel || eingefihrte Kategorie der Stromhandler somit
einen Handlermarkt, wenn die Handler ihre Handelstransaktionen in der Form
Nichtorganisierten Terminhandels abwickeln.164

Im weiteren Sinne kdnnen zum Nichtorganisierten Terminhandel neben Nichtor-
ganisierten Terminvertrdgen auch andere Formen von Vertrégen gezahlt werden,
die in der Stromwirtschaft von Bedeutung sind oder sein konnen. Von besonderem
Interesse sind hierbei Swaps. Dies sind Tauschgeschéfte, die beispielsweise den
Austausch von Zahlungsstromen unterschiedlicher Fristigkeit zum Inhalt haben. Ein
prominentes Beispiel fUr einen derartigen Swap in der Stromwirtschaft sind die ins-
besondere aus dem englisch/walisischen System bekannten Contracts for differen-
ces (CfD): Dies sind Vertrage, die in der Regel von Erzeugerunternehmen auf der
einen Seite und Endverkaufsunternehmen auf der anderen Seite geschlossen wer-

163 Dies muf nicht jedem konkreten Fall so sein, esist vielmehr vorstellbar, da3 mit Vertrags-
abschlul? auch die Bereitstellung einer Kreditsicherheit verbunden ist. Allerdings ist dies bei
Nichtorganisierten Handelsvertragen — im Unterschied zu den weiter unten behandelten Termin-
kontrakten — kein kongtitui erendes Merkmal.

164 Als zusitzliche institutionelle Ausgestaltung des Terminhandels soll auch der Fall erwahnt
werden, dal? der Abschlul® der Terminvertréage erst durch Vermittlung durch Makler (broker) ar
standekommt.
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den. Sie dienen insbesondere der Absicherung gegen Poolpreisschwankungen, de-
nen die Akteure andernfalls aufgrund der Partizipationspflicht am Pool als zentrale
und monopolistische Handel sinstitution ausgesetzt waren.165 Durch derartige Swaps
in der Form von CfDs werden unsichere Zahlungsstrome, die in der Zukunft anfd-
len, in sichere Zahlungsstrome transformiert (daher rihrt auch der aternative Be-
griff eines Fixed-for-Floating-Swap): Fir die kontrahierten Strommengen erhélt der
Erzeuger den kontrahierten Preis, das Endverkaufsunternenmen zahlt den kontra-
hierten Preis, und diese Zahlungen sind vollstandig unabhéngig vom aktuellen
Poolpreis, 166 vorausgesetzt, der Erzeuger speist tatsichlich mindestens die kontra-
hierten Strommengen ein und das Endverkaufsunternehmen entnimmt mindestens
die kontrahierte Menge.167

Ein zentraler Unterschied zwischen den normalen Nichtorganisierten Terminver-
trégen und Swaps ist neben (i) dem unterschiedlichen Ausmal? der individuellen
Risiskobegrenzung, die diese Instrumente erlauben, (ii) der Umstand, dal3 die
Swaps zumindest in der konkreten Form der CfDs rein finanzielle Instrumente sind.

165 |n der Realitét sind CfDs sowohl in der Form zweiseitiger CfDs als auch in der Form ein-
seitiger CfDs formuliert. Erstere sehen Zahlungsstrome zwischen den Vertragsbeteiligten immer
dann vor, wenn der aktuelle Poolpreis vom im CfD vereinbarten Preis abweicht. Letztere immer
dann, wenn der aktuelle Poolpreis je nach Vertragsformulierung tber oder unter dem vereinbarten
Preisliegt.

166 |n der Literatur (vgl. anstelle vieler Goss 1972: 4 ff.) wird haufig als Voraussetzung fur die
Effizienz derartiger Markt fir Derivate ein funktionsfahiger und wettbewerblicher Spotmarkt ge-
nannt, da nur dieser in der Lage wére, die Zahlungen aus dem derivativen Markt eindeutig zu be-
stimmen. Hierzu ist jedoch anzumerken, dal3 nicht ein funktionsfahiger Spotmarkt notwendig i<t,
sondern grundsétzlich jeder eindeutige und Uberprifbare Preis die Basis fur derivative Vertrage
sein kann. Das Basisgut, fur den dieser Preis ermittelt wird, mul3 dariber hinaus weder tatséchlich
existieren, noch lieferbar sein (eine weitere in der Literatur genannte V oraussetzung fur die Funk-
tionsfahigkeit derivativer Mérkte), was durch einen Blick auf den Wertpapiermarkt und die dies-
beziiglichen Derivate bestédtigt wird: Dort werden zahlreiche Terminkontrakte, Optionen und ande-
re Vertrage auf Produkte gehandelt, die al's Wertpapiere nicht existieren, beispielsweise auf Akti-
enindizes. Entscheidend fur die Funktionsfahigkeit des Markts fir Derivate ist somit nicht die Exi-
stenz eines tatsachlichen Spotmarkts, sondern vielmehr die Existenz eines eindeutig berechenbaren
und 6ffentlich zuganglichen Preises fir das (unter Umstanden fiktive) Basisprodukt, um die ultime-
tiven Zahlungsverpflichtungen bel Liquidation des Kontrakts bestimmen zu konnen. Derivate (zu
denen auch die Terminkontrakte gezahlt werden) auf Strom kdnnen als relevanten Basispreis eine
Vielzahl von Preisen oder Preisindizes zugrundelegen, wobel insbesondere der kurzfristige Ter-
minpreis einer Strombdrse in Frage kommt, aber auch der laufende Preis am Ausgleichsmarkt oder
im Zeitablauf schwankende Transportpreise. Bei Produkten, die fiktiver Natur sind, ist naturgemal3
eine Lieferung im normalen Wortgebrauch (physische Erflllung) nicht méglich. Vgl. hierzu Fn.
166.

167 Durch letzte Restriktion bedingt und unter Berlicksichtigung der systemimmanenten Uhsi-
cherheiten im Stromsektor durch CfDs ist mit dem Poolmodell keine vollsténdige Absicherung ge-
gen Risiken erreichbar.
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Anders als die normalen Nichtorganisierten Terminvertrége sehen sie die finanzielle
Erfullung (, cash settlement”, auch Barausgleich genannt) 168 anstelle der physischen
Erfullung (physical settlement) der Vertragsverpflichtungen vor:169 Ein CiD ver-
pflichtet den betreffenden Vertragspartner im Gegensatz zu einem normalen Ter-
minvertrag nicht dazu, Strom tatséchlich zu liefern. Statt dessen wird er dazu ver-
pflichtet, Preisdifferenzen zwischen dem Vertragspreis und einem anderen Preis, in
der Regel dem kurzfristigen Terminpreis an einer Strombdrse, also etwa dem &-
tuellen Poolpreis zum (fiktiven) Lieferzeitpunkt, gegeniber dem anderen Kontra-
henten auszugleichen.

(i) Organisierter Terminhandel: Dieser umfaldt ebenfalls Handel stransaktionen
zwischen Anbietern und Nachfragern von Strom auf der Grol3- oder Einzelhande-
sebene. Er kann als organisierter Handel mit Terminkontrakten oder als Handel mit
normalen Liefervertragen (die im folgenden as Organisierte Terminvertrage be-

168 Finanzielle anstelle einer physischen Erflllung sehen je nach konkreter Ausgestaltung auch
die im Anschlufd behandelten Terminkontrakte fur Strom vor. So verlangen die in Norwegen und
Schweden via Nord Pool gehandelten Terminkontrakte die finanzielle Erfullung, die in Finnland
via El-Ex gehandelten Terminkontrakte die physische Erfillung der Lieferverpflichtungen (Kumkar
1998b). Vgl. allgemein zum Verhdltnis dieser beiden Erfullungsarten und den Bedingungen, unter
denen die eine oder die andere Erfullungsart Vorteile besitzt Paul (1985).

169 |n der Literatur findet eine recht umfangreiche Debatte um die relativen Effizienzvorteile
der beiden Erfillungsarten statt. Dabel wird insbesondere problematisiert, ob bei relativ illiqui-
den Spotmérkten fir ein Produkt Uberhaupt ein effizienter Terminmarkt mit finanzieller Erfullung
organisiert werden kann, oder ob in diesem Fall nicht die Terminpreise verzerrt sein konnten und
insofern die Erfillung von Preisfindungs- und Risikoallokationsfunktionen verfehlen (vgl. Cornell
1997; Garbade und Silber 1983; Jones 1982; Kyle 1984; Kumar und Seppi 1992; Lien 1989). Oh-
ne die Diskussion an dieser Stelle vertiefen zu wollen, sei eine kurze Anmerkung zu diesem The-
menkreis erlaubt: Die Beantwortung der Frage, ob , future prices (...) properly reflect equilibrium
(nicht manipulierte) prices* (Cornell 1997: 856), hangt wesentlich nicht von der Frage ab, ob fi-
nanzielle oder physikalische Erflllung vorgesehen ist, sondern mal3geblich davon, ob der Kassa-
preis (oder ein anderer vertraglich festgelegter Basispreis) manipulierbar ist. Um das Argument zu
illustrieren, sei angenommen, dal3 ein Stromerzeuger und ein Kunde einen CfD geschlossen haben,
der den kurzfristigen Terminpreis (Poolpreis) als Basispreis vorsieht. Dann kann beispielsweise
der Erzeuger Anreizen unterliegen, den Poolprels zum Ausiibungszeitpunkt des CfDs nach unten zu
manipulieren, um hierdurch die Zahlungen des Kunden aufgrund des CfDs zu erhthen. Entschei-
dend ist nunmehr, dal3 er diesen Anreizen unabhéngig davon unterliegt, ob der CfD finanzielle oder
physikalische Erfullung vorsieht. Letztlich ist aus der Debatte in der Literatur zu folgern, dal3d die
Preisfindung an Terminbdrsen (oder generell an Derivatenbtrsen) nicht die unter Umstanden be-
stehenden Marktmachtprobleme an den zugrundeliegenden Gitermérkten zu |6sen vermag. Konse-
guenzen fur die Frage, ob Terminvertrage aus Effizienzgriinden finanziell oder physikalisch erfillt
werden sollen, sind aus der Diskussion m.E. nach nicht abzuleiten. Vgl. fir eine Betrachtung der
Auswirkungen der CfDs auf den englisch/walisischen Poolmarkt auch Kumkar (1994: 106 f.), wo
argumentiert wird, dal3 der umfangreiche (ex ante, vor der Privatisierung der Unternehmen stattge-
fundene) Abschlul? von CfDs einen senkenden Einflul? auf die Poolpreis ausiibte.
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zeichnet seien) ausgestaltet sein, die gegenuber Nichtorganisiertem Terminhandel
und untereinander wie folgt abgegrenzt werden kdnnen:

(ii.a) Ein an organisierten Handel splétzen geschlossener Terminkontrakt (Future)
Uber Strom entspricht zwar grundsétzlich einem Nichtorganisierten Terminvertrag,
weist aber in der Regel folgende abweichende Charakteristika auf:170

- Sandardisierung: Die Borsen gehandelten Terminkontrakte sind standardisiert.
Anstelle der be normalen Terminvertréagen individuell formulierten Vertrags-
bedingungen beztiglich Ort, Menge, Zeitpunkt treten uniforme Vertragsbedin-
gungen, die faktisch standardisierte Produkte definieren. Allein Gber den Preis
muf3 noch zwischen den V ertragspartnern verhandelt werden.

- Organisierter Handel: Anstelle des dezentralen Handlermarkts wird der Handel
institutionell und unter Umstéanden raumlich zentral organisiert!’ und vollzieht
sich nach generellen, fur alle Teilnehmer verbindlichen Regeln. Konzeptionell
bilden diese Borsenregeln und deren Sanktionsmechanismen einen unvollstan-
digen, multilateralen Vertrag, innerhalb dessen sich die aktuellen Borsentrans-
aktionen als Formulierung und Durchsetzung vollstandiger und standardisierter
Vertrége vollziehen.172

- Trennung der bilateral geschlossenen Vertrage: Die anfanglich bilateral zwi-
schen Kaufer und Verkaufer geschlossenen Terminkontrakte werden sogleich
nach Vertragsschlul? (beziehungsweise nach Borsenschlufd) getrennt, indem die
»Verechnungsstelle, das Clearing house, in die Vertrage eintritt. Die Verrech-
nungsstelle wird somit nachtréglich fir jeden Kaufer zum Verkaufer und fir je-
den Verkaufer eines Terminkontrakts zum Kaufer, unabhangig davon, dal3 sie
an dem urspringlichen Vertragsschluf® ganzlich unbeteiligt war. Mit dieser
Trennung des ursprunglichen Abschlusses entstehen zwei Vertrage, wobei die
Verrechnungsstelle selber zum Garant beider Vertrége wird.

- EinschuRpflicht: Die Kontrahenten”3 der Kontrakte sind dazu verpflichtet, -
nen Einschuf3 (margin) an die Verrechnungsstelle zu zahlen, der zumeist an dem

170 Die Darstellung lehnt sich an die vornehmlich an traditionellen Borsen orientierte Katego-
risierung von Siegel und Siegel (1990: 12 ff.) an, ist alerdings zwecks Berticksichtigung der Be-
dingungen der Stromwirtschaft modifiziert worden. Vgl. komplementér auch Burger (1998).

171 Traditionell ist eine Borse ein real existierender, raumlich lokalisierbarer Handelsplatz, an
dem Handel stransaktionen personlich abgewickelt werden. Dies ist jedoch kein notwendiges Cha-
rakteristikum einer Borse, wenn etwa an das Xetra-System im Bereich des Wertpapierhandels ge-
dacht wird. Im Stromsektor ist diesbeziiglich insbesondere auf die finnische Stromborse EI-Ex zu
verweisen, die via Internet in Echtzeit organisiert wird (vgl. Fn. 94).

172 vgl. Kumkar (19980: Abschnitt 1V.A.2, insbesondere S. 89 f. sowie Abschnitt 1V.B.4.).

173 Als Kontrahenten seien in diesem Zusammenhang Vertragspartner bezeichnet, die einen
Vertrag miteinander kontrahieren und die ein eigenstandiges und individuelles Interesse an der
Aufgabenerfillung im Rahmen der Preisfindung, der Risikoallokation und der Risikominderung
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Preis und der preislichen Volatilitdt des Kontrakts orientiert ist. Der Einschlul
wird im sogenannten Marginkonto gebucht. Werden Kontrakte liquidiert, erhd-
ten die Kontrahenten das Marginkonto ausbezahlt.

- Tagliche Neubewertung aller Kontrakte: Die Verrechnungsstelle bewertet
borsentéglich jeden Kontrakt neu und bucht die Differenz zwischen aktuellem
und Vortagspreis auf dem Marginkonto. Unterschreitet dieses Konto einen be-
stimmten Wert, ist der Kontrahent zur Nachzahlung verpflichtet. Spiegelbildlich
ist er befugt, Betrége, um die das aktuelle Marginkonto den Mindeststand tber-
schreitet, sofort abzubuchen. Faktisch bedeutet damit die tagliche Neubewer-
tung nicht allein eine rechnerische Neubewertung, sondern fuhrt regelmaidig zu
tatsachlichen Zahlungsstromen zwischen den Kontrahenten und der Verrech-
nungsstelle.174

- Regulierung: In der Regel unterliegen Terminkontraktbtrsen einer speziellen
Offentlichen Regulierung (Borsenaufsicht). Demgegentiber unterliegen normale
Terminvertrage in den meisten Sektoren nur dem allgemeinen Vertragsrecht.
Dies gilt unter Umstanden auch fir den Stromsektor: In Abhangigkeit von der
Wahl des Liberalisierungsmodells und dessen konkreter Ausgestaltung werden
normae Terminvertrége vollstandig dereguliert. Dies gilt fur die Belieferung
zugelassener Kunden im Modell spezifischer Durchleitungsrechte und generell
im Common-Carrier-Modell. Die Frage, ob diese generelle Liberalisierung auch
fur den Terminkontrakthandel gilt, ist ebenfalls von der konkreten Ausgestal-
tung des Liberaliserungsmodells abhéngig. Es ist aber durchaus vorstellbar,
dal3 der Handel an Terminkontraktbdrsen entweder vollstandig dereguliert wird
oder aber nurmehr den allgemeinen, nicht sektorspezifischen Borsenregulierun-
gen unterworfen wird.

besitzen. Zwecks Unterscheidung von diesen Akteuren sai die Verrechnungsstelle nicht as Kontra-
hent definiert, auch wenn sie, wie im Text ausgefuhrt, tatsdchlich in jeden geschlossenen Kontrakt
eintritt. Kontrahenten kénnen insbesondere als Hedger, als Arbitrageure und/oder as Spekulanten
agieren. Erstere verfolgen das Ziel der individuellen Riskominderung durch Absicherung gegen
Preisdnderungsrisiken (also zur Risikoallokation und der generellen Risikominderung), zweite das
Ziel, per definitionem risikofrei Preisdifferentiale fir ein konkretes und identisches Gut auszunut-
zen, dritte das Ziel, aus erwarteten Preisverdnderungen (auch relativer Preisdnderungen) einen
Nutzen zu ziehen. Jede dieser drei Kategorien von Kontrahenten kann grundsétzlich an Strombor-
sen agieren, wenn die konkreten Bérsenregeln (und/oder die Regulierung) es zulassen.

174 Grundsétzlich ist dies natiirlich von der Opportunitétsrendite abhangig, die von den Kon-
trahenten in anderen Verwendungen erzielt werden kann und von der Frage, inwieweit die Ver-
rechnungsstelle das Guthaben auf dem Marginkonto verzingt. In der Regel kann aber vermutlich
davon ausgegangen werden, dal3 die Verrechnungsstelle ihre Aufgabe nicht als ,, Sparkasse” defi-
niert; sie wird also das Marginkonto, wenn tberhaupt, mit einem relativ niedrigen Zinssatz verzin-
sen.
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(ii.b) Ein Organisierter Terminvertrag bildet die zweite, empirisch derzeit noch
haufigere, institutionelle Ausgestaltung Organisierten Stromterminhandels. Ein der-
artiger Vertrag ist dadurch definiert, dal3 er zwar im wesentlichen die Charakteristi-
ken eines Terminkontrakts aufweist, allerdings ein relativ geringeres Mal3 an Stan-
dardisierung (insbesondere hinsichtlich der zu liefernden Mengen) besitzt.17 Dieses
Mal3 der Standardisierung liegt aber angesichts der in der Regel Uberaus komplexen
Regeln von Stromborsen héher als das normaler Nichtorganisierter Terminvertr&
ge.176 Derart definierte Organisierte Liefervertrage sind pragendes Merkmal einiger
existierender organisierter Stromhandelsmérkte insbesondere fir den kurzristigen
Terminhandel. Unter kurzfristigem Terminhandel sei im folgenden Handel verstan-
den, der Lieferungen am folgenden Tag (day-ahead-market) bis hin zu Lieferungen
in der folgenden Stunde (hour-ahead-market) zum Inhalt hat. Der Pool in England
und Wales sowie Nord Pool in Skandinavien sind Beispiele fur , day-ahead-
markets®. Die finnische Stromborse El-Ex ist ein Beispiel fur kontinuierlichen Han-
del bis eine Stunde vor der tatséchlichen Lieferung, umfaldt somit auch einen ,, hour-
ahead-market“. Die Californian Power Exchange (PX) schliefdlich organisiert im
Unterschied zur EI-Ex keinen kontinuierlichen Handel, sondern zwel faktisch von-

175 Die historischen Urspriinge von Warenterminkontraktbdrsen (vornehmlich fir Agrarer-
zeugnisse) liegen im Ubergang zu organisiertem Handel mit zunehmend standardisierten Termin-
vertragen in der zweiten Hélfte des 19. Jahrhunderts in Chicago (wegen der dortigen zentralen
Verkehrdage). Die Einschuf3pflicht als heute wesentliches Charakteristikum von Terminkontrakt-
maérkten wurde 1865 (ebenfalls in Chicago) erstmals festgelegt (Peck 1985: 4).

Konzeptiondll ist ein Kontinuum an Stromterminhandel sinstitutionen denkbar, dessen Extrempunkte
durch vollstandig individualisierte Nichtorganisierte Terminvertrége auf der einen Seite und a-
ganisierte Terminkontrakte auf der anderen Seite gebildet werden. Organisierte Terminvertrage
liegen innerhalb diesen Kontinuums zwischen den beiden Extrempunkten. Interessanterweise ist
eine Kombination dieser Handelsinstitutionen innerhalb einer einheitlichen (Ober-)Ingtitution nicht
nur denkbar, sondern sogar im Einzelfall Redlitét: Die skandinavische Stromboérse Nord Pool ar-
ganisiert nicht allein den Terminkontrakthande (, Eltermin®) sowie den kurzfristigen zentralen
Terminhandd (,, Elspot”, bel dem grundsétzlich die Borse as Gegenpartel fur Kaufer und Verkau-
fer agiert), sondert bietet mittlerweile (in Umkehrung der oben genannten historischen Entwicklung
von Terminbdrsen hin zu Terminkontraktbdrsen) as zusétzliche Dienstleistung auch die Ab- und
Verrechnung von urspriinglich bilateral auf3erhalb der Bérse bilateral geschlossener Nichtorgani-
derter Terminvertrage an und organisiert dartiber hinaus einen organisierten Markt fur standardi-
serte Terminvertrdge mit finanzieller Erfullung (ohne Einschuf3pflicht) (Kumkar 1998d: 49 (Fn.
69); 65). Auf den Umstand, dal’ diese Entwicklung as ein Zeichen fir das Entstehen ingtitutionel -
len Wettbewerbs und als Indiz fur die Effizienz dieses Wettbewerbs interpretiert werden kann,
wird unten ausfihrlicher eingegangen.

176 Ein weiterer Unterschied kann die Ausgestaltung der Einschuf3pflicht sein, die unter Un
stdnden vollsténdig entfalt, sowie der Umstand, dal3 die Vertrége je nach konkreter Ausgestaltung
der Borse Uberhaupt nicht bilateral zwischen den Kontrahenten geschlossen werden kdnnen, son-
dern nur bilateral zwischen jeweils eéinem Kontrahenten und der Bérse beziehungsweise dem Pool
als Gegenpartei.
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einander getrennte Terminmérkte: einen , day-ahead-market und einen , hour-
ahead-market“.177 Einen Uberblick Uber einige bereits existierende oder geplante
Strombdrsen (Terminbdrsen und Terminkontraktbdrsen) gibt Schaubild 1.178 Zu
beachten ist, dal3 in reinen Poolmodellen der Handel neben dem Poolhandel nur als
Handel mit finanzieller Erfullung moglich ist. Falls die Regulierung es erlaubt, dann
ist zwar zum Beispiel die Etablierung einer Terminkontraktborse moglich, diese darf
aber dhnlich dem oben genannten (S. 99) CfD-Handel nicht die Koordinierung tat-
sachlicher Lieferungen zum Inhalt haben: Diese Aufgabe obliegt aleine dem Pool
als (,, physisches*) Handel smonopol .17°

177 Die Zeitspanne, die zwischen Handel sschiuf3 und tatséchlicher Lieferungsverpflichtung be-
steht, ist dabei nicht das alleinige Charakteristikum, in dem sich die existierenden Strombdrsen
unterscheiden. Weitere wichtige Unterschiede liegen neben den Zugangs- und Austrittsregeln zum
einen in der Form der Gebote, die die Tellnehmer abgeben missen und zum anderen in der Ziel-
funktion, die der Preisbildungsregel der Borse zugrunde liegt. Zu- und Austrittsregeln kénnen bel -
spielsweise zum Inhalt haben, dal3 alle Anbieter im ,Gebiet“ der Borse Uber diese handeln mis-
sen, die Nachfrager allerdings weder partizipieren missen noch kénnen (Fall England und Wales).
Oder aber, dal? sowohl Anbieter als auch Nachfrager auf freiwilliger Basis teilnehmen koénnen
(Beispiele: Skandinavien (sowohl Nord Pool als auch El-Ex) und (grundsétzlich) Kalifornien. Die
Form der Gebote kann von linearen Preis-Mengengeboten (Nord Pool, EI-Ex) bis hin zu mehrtei-
ligen Preis-Mengengeboten (England und Wales sowie Kalifornien) reichen. Als Preishbildungsre-
gel kann eine Minimierungsregdl fur die Summe der Zahlungen Uber eine 24-Stundenperiode, die
aus mehreren Unterperioden zusammengesetzt it (England und Wales) oder eine Minimierungsre-
gel fur die Summe der Zahlungen fir jeweils eine separate Ein-Stundenperiode (Nord Pool und
El-Ex) oder ein mehrstufiges Verfahren mit ener 24-Stunden-Planung und einer anschlief3enden 1-
Stunden-Planung (Kalifornien) Anwendung. Vgl. fir Details zu England und Wales Kumkar
(1994), zu Skandinavien Kumkar (1998b) und zu Kalifornien (1996b).

178 |n Schaubild 1 sind as geplante Strombdrsen nur ausgewdhlte Projekte genannt, deren
Realisierung fur hochwahrscheinlich gehalten werden kann. Der Standort einer méglichen Strom-
borse in Deutschland und deren Charakteristiken hinsichtlich Zugangs- und Austrittsregeln, Form
der Gebote, Zidfunktion (vgl. Fn. 175) muf3 derzeit noch als offen gelten.

179 In England und Wales wurde nach Etablierung des Poolsystems versucht, einen derartigen
organisierten Terminkontraktmarkt mit physischer Erfillung zu etablieren. Dieser sogenannte EFA-
Markt (Electricity Forward Agreement) hat aber mangels Liquiditdt nie die Bedeutung erlangt, die
von den Griindern angestrebt war.
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Schaubild 6 —  Ausgewdéhlte existierende oder geplante Strombdrsen

3. Effizienzvorteile von Strombor sen

Welche Konsequenzen fir die Effizienz der Transaktionen kénnen aus den vorste-
henden Unterschieden zwischen Nichtorganisiertem und Organisiertem Terminhan-
del fur die Frage der Aufgabenerfillung hinsichtlich Preisfindungsfunktion, Risi-
koall okationsfunktion und Risikominderungsfunktion abgeleitet werden?

1 Die Sandardisierung der Vertragsformen ist grundsétzlich ein Mittel, das die
Liquiditét des Terminmarkts erheblich erhthen kann: Wahrend bei bilateral ausge-
handelten Liefervertragen faktisch ein einzigartiges, individuelles Produkt geschaf-
fen wird, das sich raumlich, zeitlich und mengenmaliig von allen anderen gehandd-
ten Stromprodukten unterscheidet, wird im Fall von Terminkontraktborsen nur-
mehr eine diskrete und begrenzte Zahl von Produkten definiert. Im Fall des Orga
nisierten Terminvertrags, der via Borse geschlossen wird, wird durch die Regelbin-
dung der Akteure und Vertrége ebenfalls eine Erhdhung der Liquiditét gegentiber
einem normalen Nichtorganisierten Terminmarkt erreicht. Bel gegebener Zahl an
Marktteilnehmern (Marktgrof3e) nimmt somit die Liquiditdt in den einzelnen Teil-
maérkten und damit im Gesamtmarkt c.p. zu. Hieraus folgt auch, dal3 die bilateralen
Abhangigkeiten zwischen den Kontrahenten erheblich reduziert werden: Die zu-
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nehmende Liquiditét macht die Vertrége zu handelbaren Giitern mit potentiell vielen
Anbietern und Nachfragern. Dies kann (i) dazu beitragen, dal3 die Preisfindungs-
funktion besser erflillt wird als von Nichtorganisierten Terminmérkten. Es kann
ferner (ii) dazu beitragen, dal? die Risikoallokationsfunktion besser erfiillt wird,
wenn die Produktdefinitionen derart gewahlt sind, dal’ sie tatséchlich dem Bedarf
entsprechen: Die hohe Liquiditéat tragt dazu bei, dal3 c.p. eher ein Marktakteur g
funden wird, der ein gegensitzliches Risikoprofil aufweist.189 Schliefflich kann die
Etablierung einer Terminkontraktbdrse oder einer Borse fur Organisierte Termin-
vertrage offenkundig (iii) auch ein Mittel sein, die Probleme opportunistischen
Verhaltens zu begrenzen oder gar zu beseitigen, da die erwadhnte Senkung der bila-
teralen Abhéangigkeiten notwendig mit einer Abnahme der bilateralen individuellen
Beziehungsspezifitdt und damit mit einer besseren Erflllung der Risikominderungs-
funktion einhergeht. Potentiell schafft also die Standardisierung V oraussetzungen
dafir, dal3 sowohl Koordinierungskosten as auch Motivationskosten in der
Stromwirtschaft gesenkt werden.

2. Eine Senkung insbesondere der Koordinierungskosten kann auch durch den
héheren Organisationsgrad der Borsen gegentber Nichtorganisierten Terminmark-
ten ereicht werden. Vorausgesetzt, in der Kommunikations,technologie“ liegen
diesbezligliche GrofRenvorteile vor, kann die Normierung der Informationsbeschaf -
fungs-, Ubermittlungs- und Weiterverarbeitungsinstrumente, einem wesentlichen
Merkmal organisierter Mérkte, zu einer Senkung der durchschnittlichen Transakti-
onskosten beitragen. Dies gilt sowohl fir ,,reale€”, rAumlich lokalisierbare Borsensde
als auch fur die jingeren internet- oder tel efongestiitzten Borsen

3. Die Trennung der bilateral geschlossenen Vertrage ist in Verbindung mit
der Einschuf¥pflicht und der taglichen Neubewertung aller Kontrakte unter Um-
standen ein wirksames Mittel zur Senkung der Transaktionskosten, insbesondere
der Motivationskosten. Wie in der vorliegenden Arbeit mehrfach betont, entstehen
Transaktionskosten nicht nur bel der Vertragsformulierung, sondern auch und ins-
besondere bel der Vertragsdurchsetzung, deren Problematik unter den technischen
Bedingungen der Stromwirtschaft (hohe Kapitalbindungsdauer) von erheblicher
Relevanz ist. Jedweder Terminvertrag muf3 also implizite oder explizite Garantiein-

180 pas obige Beispiel der CfDs ist diesbezuglich illustrativ: Ein Erzeuger ist grundsétzlich
dem Risiko ausgesetzt, dald der Preis fur gelieferten Strom in der Zukunft sinkt und er somit unter
Umstanden Verluste macht, da er Investitionen ex ante tétigen muld. Ein Endverkaufsunternehmen
ist dem umgekehrten Risiko ausgesetzt, dal? der Preis fUr an ihn gelieferten Strom in der Zukunft
steigt. Mul3 er selbst ex ante Investitionen tétigen und/oder hat er Festpreisvertrége mit seinen a-
genen Kunden geschlossen, wird er ein Interesse an der Absicherung seiner Erl6se, das heil3t einer
»Deckelung” der von ihm zu zahlenden (Grof3handels)Preise haben (Price cap). Ergo kdnnen die
gegensétzlichen individuellen Risiken der beiden Akteure durch einen CfD, einen normalen Ter-
minvertrag oder aber den Abschlufd von Terminkontrakten begrenzt werden.
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strumente beinhalten, die die Erflllung der vertraglichen Verpflichtungen gewahr-
leisten (vgl. Kumkar 1998b: Abschnitt 1V.A.2). Bei Nichtorganisierten Terminver-
trdgen mussen diese Garantieinstrumente (beispielsweise Pfander) individuell ver-
einbart werden. Zur optimalen Absicherung (die immer auch mit Kosten verbunden
ist181) miissen die Kontrahenten iiber Informationen (iber die Gegenseite verfiigen
(Zahlungsfahigkeit, Reputation etc.). Auch bel dieser Informationsbeschaffung fd-
len Transaktionskosten an. Die Trennung der bilateral geschlossenen Vertrdge im
Fall der Terminkontraktel82 sorgt nun dafur, daR dieses individuelle Risiko, dem
ein Kontrahent durch die Gefahr des Fehlverhaltens des urspriinglichen anderen
Kontrahenten ausgesetzt wird, vollsténdig entféllt. Die Verrechnungsstelle tritt von
jetzt an als aleiniger Garant der Vertréage auf. Wenn angenommen werden kann,
dal? diese wegen der festen Borsenregeln und aus Grinden ihrer eigenen Reputation
kaum diesbeziiglichen Anreizen zum eigenem opportunistischen Verhalten unter-
liegt, wére das Risiko der Kontrahenten auf3erordentlich gering. Die Verrechnungs-
stelle selbst sichert sich gegen Fehlverhaten der Kontrahenten durch die Einschuf3-
pflicht (und weitere Borsenregeln, etwa Teilnahmevoraussetzungen etc.) ab. Der
Tatsache, dal3 die Einschuf3pflicht fir den Kontrahenten mit positiven Motivations-
transaktionskosten verbunden ist, wird ebenfalls Rechnung getragen: Die téagliche
Neubewertung aller Kontrakte und die damit einhergehenden Zahlungsstrome (via
Marginkonto) kann als transaktionskostensenkende Borsenregel interpretiert wer-
den, richtet sie doch die Hohe des Betrags auf dem Marginkonto immer am aktud-
len Wert der eingegangenen Verpflichtungen aus und erlaubt dartiber hinaus eine
laufende und gezielte Uberwachung der Zahlungsfahigkeit der Kontrahenten.183

4, Ein komplementére oder substitutive Rolle kann schliefdlich auch die 6ffentli-
che Regulierung erfillen, wenn diese die Gefahren opportunistischen Verhaltens (i)
der Borse selbst oder (i) der Manipulationen von Regelauslegung oder Regeldefi-
nition durch marktméchtige Borsenteilnehmer begrenzt.

181 Vgl. die Ausfihrungen zur Vornahme korrespondierender spezifischer Investitionen in
Kumkar (1998b: Abschnitt IV.A.2, insbesondere S. 70).

182 |m Fall der Organisierten Terminvertrage Ubernehmen die Borsenregeln (Teilnahmebe-
dingungen, Sanktionen bei Fehlverhalten etc.) Teile dieser Aufgaben.

183 Dje Gefahr von Uberraschungen, die zum vdlligen Ausfal der Zahlungen eines Kontrahen-
ten fUhren konnen, wird somit erheblich reduziert. Im Hintergrund liegt der Umstand, dal3 die
borsentaglichen Verdnderungen im Wert des Kontrakts nicht tber 1angere Perioden akkumuliert
werden, sondern Verlusttendenzen sich in taglichen Nachzahlungen in das Marginkonto nieder-
schlagen. Diesist im Fall Nichtorganisierter Terminvertrége offensichtlich nicht der Fall.
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4. Nachteile einer Strombor se

Nach allem Vorgesagten konnte gefragt werden: Warum werden nicht alle Strom-
handel stransaktionen Uber Borsen abgewickelt? Und unter der zentralen Fragestel-
lung der vorliegenden Arbeit muld gefragt werden: Warum werden nicht in allen
Léndern dieser Erde Poolmodelle implementiert, die modellimmanent die Etablie-
rung einer Strombdrse vorsehen? Alle bislang genannten Indizien sprachen doch
fur die koordinierungs- und motivationkostensenkende Funktion einer Strombdorse.
Und in der Tat haben sich in der Vergangenheit zahlreiche akademische Okonomen
fur die Etablierung eines Poolmodells auch in Deutschland ausgesprochen.184

Die Antwort auf diese Fragen ergibt sich bel einer genaueren Betrachtung der
eben genannten Vorteile von Strombodrsen. Um es vorwegzunehmen: Die Antwort
lautet nicht, dal3 eine Stromborse in jedem Fall die effiziente Antwort auf die Ko-
ordinierungsprobleme in der Stromwirtschaft ist. Hierzu missen bestimmte Bedin-
gungen erflllt sein. Und selbst wenn die Etablierung einer Stromborse im konkre-
ten Fall angeraten scheint, dann folgt hieraus noch lange nicht, dal3 diese Bérse
durch die 6ffentliche Regulierung zwangsweise gegrindet werden muf3. Und schon
gar nicht folgt automatisch, daf3 den Unternehmen der Stromwirtschaft die Teil-
nahme an dieser Borse obligatorisch vorgeschrieben werden sollte.

Die Beantwortung der Fragen erfolgt dadurch, daf3 die im vorgehenden Abschnitt

diskutierten Vorteile organisierten Stromhandels Punkt fir Punkt dahingehend un-
tersucht werden, unter welchen Bedingungen sie tatséchlich realisierbar sind und
welche Transaktionskostenargumente daf ir sprechen kdnnen, dal3 die Vorteile von
den Nachteilen mehr als aufgewogen werden.
1. Beginnen wir mit der Standardisierung an Stromborsen. Oben (S.106) wur-
de argumentiert, dal’ der Handel mit standardisierten Produkte und die Konzentrati-
on der Verhandlungen auf Handel stransaktionen allein auf den Preisparameter Vor-
aussetzungen dafur schafft, dal3 sowohl Koordinierungskosten als auch Motivati-
onskosten in der Stromwirtschaft gesenkt werden koénnen. Als Ursachen wurden
die bessere Erfullung der Preisfindungsfunktion, der Risikoallokationsfunktion as
auch der Risikominderungsfunktion identifiziert. Von zentraler Bedeutung ist aler-
dings der Umstand, dal3 mit der Standardisierung auch Kosten verursacht werden:

- Die mit Kosten verbundene exakte und vollstdndige Produktdefinition
(beziehungsweise -formulierung) mag hinsichtlich ihrer Vollstéandigkeit Gber
das Mal3 hinausgehen, das be bilateralen individuellen Terminvertragen im

184 Vgl. Fn. 48 fir Belege.
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konkreten Fall notwendig ist.18% Von Bedeutung wird dies insbesondere dann
sein, wenn der betreffende Terminkontrakt nur von wenigen Akteuren tatsich-
lich gehandelt, das heil3t nachgefragt und angeboten wird. Diese Kosten der
Produktdefinition konnen somit in ihrer Summe zu hoch sein und dariber hin-
aus wegen der Zurechnung auf alle Teilnehmer der Bérse mit allokationsverzer-
renden Quersubventionen verbunden sein.186

- Standardisierung mit dem Ziel der hdheren Liquiditét fthrt dazu, dal3 nur einige
Produkte handelbar sind. Im Extremfall wird der Preis fur nur ein Gut be-
stimmt.187 Das kann zwar dazu fuhren, daR der Wettbewerb auf einem
Tellmarkt intensiv ist und die Preisbildung insofern effizient ist, als es die kor-
rekten Preissignale fur Bereitstellung und Verwendung exakt dieses Produkts
liefert. Dies sagt jedoch nichts darliber aus, ob es das wichtigste Gut ist, ob der
Handel einer Vielzahl von Produkten nicht sehr viel effizienter wére, und ob die
Liquiditét in anderen Teilméarkten nicht kinstlich klein gehaten wird, m.aW.
die Erfullung der Preisfindungsfunktion in anderen Teilmarkten erschwert oder
gar verhindert wird.

- Die Standardisierung birgt dartiber hinaus die Gefahr in sich, dal3 Kontrahenten
mit gegensétzlichem Risikoprofil nicht gefunden werden kann, da unter Um-
standen das Produkt nicht existiert, bel dem die Risikoprofile optimal entgegen-
gesetzt sind. Produktdefinitionen gelten eben nur fir eine diskrete und begrenz-
te Zahl an Produkten. Insofern kann die Erfllung der Risikoallokationsfunkti-
on behindert werden.

- Die Standardisierung kann zwar die individuelle Beziehungsspezifitét zwischen
den Kontrahenten senken. Allerdings tritt an die Stelle dieser individueller Be-
ziehungsspezifitdt im Fall Nichtorganisierter Vertrage die Beziehungsspezifitét

185 Um eine Anaogie zu nennen: Es gibt in der Realitét auch nicht nur einen einzigen Kapital-
markt, auf dem ein einziges eindeutig definiertes Produkt ,Kapital® angeboten und nachgefragt
wird, sondern eine Vielzahl von Tellmérkten und Produkten: Diverse Bérsen fir Eigen-. und
Fremdkapital, Fremdkapital von Banken und privaten Geldgebern und Eigenmittel. Warum sollte
diese institutionelle Vielfalt, die auch zahlreiche Gutermérkte pragt, im Stromsektor von vornher-
einineffizient sein?

186 pje Zurechnung der Kosten wird schon wegen der Gemeinkosten in der Regel nicht alein
an den individuell verursachten Kosten ansetzen konnen, sondern eher via pauschalierter Teilnah-
megebuhren erfolgen.

187 Vgl. die Ausfihrungen von Ygima (1997: 19), der als offenbar aus seiner Sicht wesentli-
chen Vorteil des Poolmodells konstatiert, dafd nur das Poolmodell zu Marktpreisen fir Strom fuh-
ren wirde (,only the pool generates a market price for electricity). Tatsachlich gilt aber festzu-
halten, dal3 via Pool (i) nur ein Preis fir ein Gut gefunden wird, dessen Definition in gewissem
Mal3e immer arbitrér gebildet wird und dal3 (ii) en Preisin der Redlitét hochst selten durch einen
tatsachlich existierenden walrasianischen Auktionator in Gestalt eines durch rechtlichen Mono-
polstatus geschitzten Pools gebildet wird.
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zwischen den einzelnen einem Kontrahenten und der Bérse. Damit mul die Ge-
fahr der Manipulation der Borse durch marktméachtige Unternehmen und/oder
Eigeninteressen der Borsenverwaltung (unter Umsténden des Borsenvereins,
Borsenunternehmens etc.) ins Blickfeld der Analyse einbezogen werden. Hier-
auf wird im weiteren Verlauf unter dem Stichwort der Regulierung ausfihrli-
cher eingegangen (S. 112).

2. Eng mit der Frage der Standardisierung zusammenhangend, fuhrt auch die
Organisation des Handels an Borsen zu unter Umstanden ineffizient hohen Trans-
aktionskosten, die die oben (S.107) skizzierten Senkungen insbesondere der Koor-
dinierungskosten konterkarieren kénnen. Dies kann in erster Linie dann relevant
werden, wenn der Aufbau von fir die Borse erforderlichen Informations- und
Kommunikationssystemen mit hohen Fixkosten verbunden ist und die Marktgréofe
eher klein ist. Dartber hinaus kann dhnlich der oben skizzierten Situation im Fall
der Standardisierung der Bedarf an derartigen erforderlichen Informations- und
Kommunikationssystemen fur die individuellen Transaktionsinteressen sehr unter-
schiedlich ausgepréagt sein. Diese Kosten der Organisation des Handels kdnnen
somit sowohl in ihrer Gesamtsumme zu hoch sein as auch wegen der Zurechnung
auf alle Tellnehmer der Borse ebenfalls mit allokationsverzerrenden Quersubven-
tionen verbunden sein.188

3. Dartber hinaus sind auch die Auswirkungen der Trennung der bilateral ge-
schlossenen Vertrage in Verbindung mit der Einschul3pflicht und der téglichen
Neubewertung aller Kontrakte unter bestimmten Bedingungen kontraproduktiv,
weil mit Gberhdhten Transaktionskosten verbunden:

- Diese Vorschriften fuhren faktisch zum Poolen des Risikos aller Kontrahenten
und legen die Kosten dieser Risiken via Einschuf3pflicht und den damit verbun-
denen Kosten uniform auf alle Kontrahenten um. Dies scheint fir zahlreiche
Beziehungen nicht die kostenglinstigste Weise der Vertragssicherung zu sein, da
individuelle Risikopraferenzen, andere Sicherungsinstrumente und differenzier-
te Informationen nicht in die Absicherung eingehen konnen.18° Dies kann zu
Uberhohten Motivationskosten fur die Durchsetzung von Vertrégen fuhren, die

188 vgl. Fn. 184.

189 Empirische Indizien sprechen dafur, dal? dieser Punkt von Relevanz ist, zeigen die skandi-
navischen Entwicklungen, wo Nord Pool als zentrale Strombdrse offenbar durch die institutionel -
len Marktentwicklungen gezwungen wurde, mittlerweile auch die Abrechnung bilateraler indivi-
dueller Terminvertrége als Dienstleistung anzubieten und die Nichtorganisierten Terminvertrage
nach wie vor einen sehr hohen, quantitativ Uberragenden Anteil am gesamten Stromterminhandel in
Norwegen und Schweden ausmachen (wenngleich der Antell des Organisierten Handels im
Zeitablauf zugenommen hat) (Kumkar 1998d: 64: Fn. 100).
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im Einzelfall ohnehin nicht den individuellen Anforderungen an die Form der
Liefervertrage entsprechen (vgl. die Ausfiuhrungen zur Standardisierung)

- Insbesondere die tagliche Neubewertung der Kontrakte fihrt zu einem hohen
Informationsbeschaffungs- und -verarbeitungsaufwand und damit zu potentiell
Uberhdhten Koordinierungskosten

- Die durch die tagliche Neubewertung verursachten Zahlungsstrome verursa
chen zusétzliche K oordinierungskosten.

4, Kommen wir schliefdich zur fr die Fragestellung dieser Arbeit zentrale Frage
der Beeinflussung der Hohe der Transaktionskosten durch die 6ffentliche Regulie-
rung (S.108), zeigt sich ebenfalls ein ambivalentes Bild der Effizienzwirkungen, die
eine a priori-Beurteilung unmaoglich macht:

- Betrachtet man zunéchst das Problem des opportunistischen Verhatens der
Borse (beziehungsweise genauer: der sie organisierenden Individuen) selbst, so
Ist zu vermuten, dal? die Hohe der hierdurch verursachten Transaktionskosten
insbesondere durch den externen Effizienzdruck, dem die Borse ausgesetzt ist,
bestimmt wird. Nehmen wir beispielsweise dem Poolmodell folgend an, dal3
nur eine Borse existiert und der Abschlufd Nichtorganisierter Liefervertrége an
dieser Borse vorbei verboten ist. Dann besitzt diese Bérse (der Pool) ein nicht
bestreitbares Monopol im Stromterminhandel .19 Abgesehen von den hierdurch
tendenziell verursachten Allokationsineffizienzen (Uberhdhte Transaktionsge-
buhren der Borse), kann erwartet werden, dal die interne Effizienz der Borse
eher gering ist und die Motivationskosten héher als im Fall, in dem die Borse
Im Wettbewerb zu anderen Borsen und/oder Nichtorganisiertem Terminhandel
steht, 191192

- In abgeschwachter Form gilt das vorstehende Argument auch dann, wenn zwar
kein Poolmodell etabliert wird, eine im Rahmen entweder eines Modells spezifi-

190 |m Poolmodell besteht dieses unbestreitbare Monopol strenggenommen nur auf der Ebene
des Grofdhandels. Angesichts der zentralen Rolle dieses Handels fir die Preisfindung, die Risi-
koallokation und die Riskominderung ist die hier stattfindende Vernachléssigung der Einzelhan-
del sebene ohne Belang fur die Gultigkeit der generellen Aussage.

191 Dieist ein Problem der allein hierarchischen Koordinierung innerhalb der Borsenorgani-
sation, auf das unter generellen Gesichtspunkten in Kumkar (1998b: Abschnitt 1V.A.3) eingegangen
wurde. Zu erganzen ist, dal3 zunehmender Effizienzdruck durch Wettbewerb von auf3en zweifach
die interne Effizienz der Borse erhdhen kann: Zum einen liefert die Existenz konkurrierender Insti-
tutionen Informationen Uber konkrete alternative institutionelle Formen der Hierarchie. Zum ande-
ren kann externer Wettbewerb die Motivation der Borsenangestellten direkt erhdhen, wenn diese
beispielsweise die hdhere Entlassungswahrscheinlichkeit bei Fehlverhalten realisieren. Generell
kann davon ausgegangen werden, dal’ die Wettbewerb gegebene hartere Budgetrestriktion der Boér-
se c.p. die Effizienz der Borse erhoht.

192 Vgl. auch Kumkar (1998b: Fn. 207) zur Frage der optimalen Eigentiimerschaft der Borse.
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scher Durchleitungsrechte oder Common-Carrier-Modells gebildete Borse al-
lerdings ebenfalls einen geschiitzten Status besitzt. Dieser Status der Borse kann
dabel analytisch begriindet sein entweder (i) durch das Vorliegen von Elemente
eines nattrlichen Monopols oder aber (ii) durch die Regulierung — oder aber
(ii1) durch die Kombination beider Faktoren.

Zu (i): Esist denkbar (und implizite Annahme des Poolmodells, vgl. S. 53), dafi3
die horizontale Koordinierung der Stromerzeugung derartige Komplementaritd
ten aufweist, dal? hierdurch ein vollstandiges oder wenigstens teillweise natirli-
ches Monopol im Stromhandel begrindet wird. Wenn dies so ist und be-
spielsweise bei der Grindung der Institution Borse nennenswerte versunkenen
Kosten anfallen, dann kann das nattrliche Monopol wirksam vor Wettbewerb
geschitzt sein, mit anderen Worten: Die Borse ist nicht bestreitbar. Dann tritt
die Gefahr der Ineffizienz auf, auf die unter dem letzten Spiegelstrich eingegan-
gen wurde.

Zu (ii): Neben der Etablierung des Poolmodells ist es in der Praxis auch denk-
bar, dal3 im Rahmen eines Common-Carrier-Modells erganzende Regulierun-
gen vorgesehen sind, die einer Borse einen Monopolstatus zuweist. Zu nennen
ist etwa das kalifornische Beispiel, das zwar grundsétzlich die Etablierung eines
Common-Carrier-Modells zum Inhalt hat, aber zumindest fur eine Ubergangs-
periode von vier Jahre die grolRen Stromerzeuger193 mit einer Teilnahmepflicht
an der Cdlifornian Power Exchange (PX) ausstattet (Kumkar 1997c). Dieses
Verbot des Abschlusses von Nichtorganisierten Terminvertrégen hdlt den
Markt fur derartige Lieferungen tendenziell eng und verschafft der PX eine im
Bereich des Handels dominante Marktstellung.194

Zu (iii): Die Annahme von Elementen eines natlrlichen Monopols im Strom-
terminhandel kann grundsétzlich eine Regulierung der Borse auch dann inhalt-

193 Dies sind die Pacific Gas & Electric (PG&E), die Southern California Edison (SCE) -
wie die San Diego Gas & Electric. PG&E und SCE sind die beiden — gemessen an den Endver-
kaufserl6sen — gréften Versorgungsunternehmen innerhalb der Vereini gten Staaten.

194 Begrindet wird diese derzeitige, temporare Regulierung des Stromterminhandels in den
zugrundeliegenden Entscheidungen der zustdndigen Regulierungskommission und des kaliforni-
schen Gesetzgebers mit der derzeit noch hohen Marktkonzentration auf der Erzeugungsstufe, die @-
ne sofortige Liberaliserung und Deregulierung des Terminhandels noch nicht erlauben wirde. Zu
beachten ist, daf’3 die Regulierung der Borse nicht direkt mit den Koordinierungsertrdgen der Borse
begrindet und dessen diesbeziiglichen Marktmachtpotentialen wird, sondern mit der Marktmacht
der Erzeuger, die eine Regulierung erfordern wirde. Die Vorschrift des obligatorischen Handels
via Borse ist demzufolge insbesondere eine Regulierungsregel, die die Regulierung der Erzeuger
erleichtern soll, in dem sie wegen ihrer Transparenz Informationen Uber die Erzeugungskosten in
einzelnen Kraftwerken auch anderer Eigentiimer offenbart. Auf eine Begrtindung fir die Regulie-
rung der Borse, die an den Machtpotentialen der Borse ansetzt, wird im Anschlufd unter (iii) einge-
gangen.
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lich begriinden, wenn keiner der Tellnehmer am Borsenhandel eine dominante
Marktposition innehat. Hierauf muf3 an dieser Stelle nicht weiter eingegangen
werden, es reicht der Hinweis, dal3 ein hiermit unter Umstanden verbundener
vollstandiger oder partieller Schutz der Borse vor anderen Handelsinstitutio-
nenl9% mit Motivationskosten verbunden ist, auf die bereits ausfiihrlich einge-
gangen wurde.

- Schliefdlich tritt, unabhéngig davon, wie im konkreten Fall die Regulierung des
Terminhandels inhaltlich begrindet wird, potentiell das Problem des opportu-
nistischen Verhaltens des Regulierers und die damit verbundenen Motivations-
kosten auf. Dieses Regulierungsrisiko kann zwar dadurch begrenzt werden, daf
die diskretiondren Spielrdume des Regulierers begrenzt werden. Diese Mal?-
nahme ist alerdings ebenfalls nicht kostenlos. Insbesondere fihrt es tendenziell
zu Starrheiten in den Borsenregeln; selbst wenn fir den Regulierer erkennbare
Defizite bei der Regulierung der Borse vorhanden sind, kann er unter den Be-
dingungen einer ihm selbst auferlegten starken Regelgebundenheit unter Um-
standen keine V erbesserungen der Regulierung und der Borsenregeln gegen den
Willen der Borse durchsetzen. Einige Indizien aus der jingsten Diskussion um
Reformen des englisch/walisischen Pools deuten recht deutlich auf die empiri-
sche Evidenz des eben Gesagten hin.19

- Selbst wenn angenommen werden kodnnte, dald diese vorgenannten Probleme
nicht relevant wéaren und nichtdiskriminierende, effiziente Borsenregeln somit
formuliert und durchgesetzt werden: Es kann das Problem auftreten, dal3 die

195 Wie an anderer Stelle (Kumkar 1998c) ausfuhrlich dargelegt, geht die Regulierung der
Preise eines Unternehmens regelméldig mit der Auferlegung einer Versorgungspflicht einher. Daher
wird eine regulierte Stromborse regelméfdig dazu verpflichtet sein, den Zugang fur Anbieter und
Nachfrager diskriminierungsfrei zu gewahrleisten. Ist der Aufbau der Borse mit versunkenen Ko-
sten verbunden, wird die Borse ihren Teil des Regulierungsvertrags nur dann erflllen wollen,
wenn die Regulierung Sicherungsinstrumente dafir bietet, dal? diese Investitionen in den Aufbau
auch wieder eingebracht werden kénnen. Die Gewdahr eines mehr oder weniger geschlossenen
» Versorgungsgebiets‘ des Pools kénnte dafur ein zweckméldiges Mittel sein (Extremfall: Poolno-
dell). Die (ansonsten nach dem algemeinen Wettbewerbsrecht unter Umstanden unzuléssige)
Etablierung hoher monetérer Zugangs- und Ausgangsbarrieren der Borse wére eine andere Mog-
lichkeit (vgl. Kumkar 1998b: 89 f. und insbesondere Fn. 148 zur mdglichen Begrindung ener sol-
chen Regulierung als Mal3nahme zur Begrenzung von Trittbrettfahrerverhaten). In beiden Fallen
sorgt die Regulierung daftir, dal3 die Marktposition der Bérse als Handelsingtitution in stérkerem
Mal3e geschiitzt ist, als es ohne diese gezielte Regulierung der Fall wére.

196 Der britische Strommarktregulierer Littlechild drangt seit geraumer Zeit auf eine fundamen-
tale Reform des englisch/walisischen Pools. Daihm aber diesbeziiglich keine rechtliche Handhabe
zur Verfigung steht, sind bisang jegliche strukturellen Anderungsvorschldge am  eng-
lisch/walisischen Pool abgeprallt. Vgl. zur Diskussion die von der Regulierungsbehorde herausge-
brachten Papiere (Offer 1994a; 1994b; 1998b; 1998d; 1998e) und die aktuellen, konsolidierten
Vorschlage von Littlechild (Offer 19989).
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Preisfindung der Borse durch marktmachtige Unternehmen strategisch manipu-
liert wird (auch hierfir bieten die englisch/walisischen Erfahrungen einige Bei-
spielel¥7), ohne daR dies notwendig durch AuRenstehende erstens zu entdecken
und zweitens zu ahnden wére, selbst wenn dies grundsitzlich moglich ware.198

5. Fazit

Gegenstand dieses Abschnitts war die Beantwortung der Frage, welche Rolle unter-
schiedliche Institutionen des Stromhandels in den vier Liberalisierungsmodellen
spielen konnen und welches Potential fir institutionellen Wettbewerb den jewelli-
gen Modellen innewohnt. Hierzu wurden zunéchst die Aufgaben des Terminhandels
in Preisfindungs-, Risikoallokations- und Risikominderungsfunktionen unterschie-
den und herausgestellt, dal3d in jedem der vier Modelle der Terminmarkt das zentrale
Medium ist, Uber den Wettbewerb organisiert werden muf3, wenn tatsachlich, g
messen am Status quo ante, in starkerem Malke auf Wettbewerb als Koordinie-
rungsmechanismus gesetzt werden soll. Die Bedeutung der einzelnen Funktionen
des Terminhandels variiert zwischen den Modellen allerdings erheblich, was auf die
unterschiedlichen privatwirtschaftlichen Freiraume in den jeweiligen Modellen zu-
rickzufidhren ist.

Bei der anschlief3enden detaillierten Untersuchung aternativer Institutionen des
Stromhandels konnte herausgearbeitet werden, dal3 Organisierter Stromhandel g
nerell und Terminkontrakte und Organisierte Terminvertrage im speziellen ein Fo-
tential fir die Senkung der anfallenden Koordinierungs- und Motivationskosten
aufweisen. Grundsétzlich kdnnen sie gegeniber den Institutionen des Nichtorgani-
sierten Terminhandels Effizienzvorteile bei der Erfillung von Preisfindungs-, Risi-
koallokations- und Risikominderungsfunktionen aufweisen. Zurtckzufthren sind
diese potentiellen Vorteile insbesondere auf den, gemessen an Nichtorganisierten
Strommarkten, hoheren Standardisierungsgrad der gehandelten Stromprodukte und
die hierdurch erreichte erhdhte Liquiditat der Teilmérkte. Dartiber hinaus tragt der
hoéhere Organisationsgrad des Handels unter Umstanden zu einer weiteren Senkung
insbesondere der Koordinierungskosten bei. Schliefdlich kann fur den Fall der
Terminkontraktbdrse die Trennung der bilateral geschlossen Vertrdge, die Ein-
schul3pflicht und die tagliche Neubewertung der Kontrakte potentiell zu einer Sen-
kung der Motivationskosten beitragen. Im Fall der Organisierten Terminvertrage,
die derzeit bel den existierenden Stromborsen von quantitativ hoherer Bedeutung

197 vgl. Offer (1991; 1993; 1994b; 1995; 1998f).

198 Ein Beispiel bildet wiederum der englisch/walisische Pool, dessen formales Regelwerk
zur Preisbildung zwel umfangreiche A4-Ordner flllt.
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sind, stellt die Borse im Prinzip vergleichbare Garantieinstrumente zur Verfligung,
so daf3 auch hier gegentiber Nichtorganisiertem Terminhandel unter Umstanden die
Im Rahmen der Risikominderungsfunktion anfallenden Motivationskosten gesenkt
werden koénnen.

Allerdings zeigt sich bel der anschlief3enden Untersuchung der Nachteile Organi-
sierten Handels via Strombdrsen, dald insbesondere die mit der Standardisierung
und Organisation der Termintransaktionen verbundenen Vorteile unter Umstanden
mit Kosten verbunden sind, die die Vortelle im konkreten Fall mehr als aufwiegen
konnen. Hierzu trégt bei, dal’ die hohen fixen Koordinierungskosten der Standardi-
sierung nicht fur alle Transaktionen gerechtfertigt sind, dal3 die Liquiditat nur for
einzelne Teilmérkte erhdht wird und a priori nicht klar ist, wie die Effizienzauswir-
kungen auf andere Teilmérkten ausfallen und ob somit tatséchlich die gesamten
Koordinierungskosten durch die Standardisierung gesenkt werden kénnen. DarUber
hinaus mul3 auch festgehalten werden, dal’ die Erfllung der Aufgaben im Bereich
der Risikoallokation und Risikominderung unter Umstanden mit hoheren Transak-
tionskosten verbunden ist, als dies im Fall des Nichtorganisierten Terminhandels
der Fall sein kann. Schliefdich kann zwar auch die offentliche Regulierung der
Strombdrsen potentiell in der Lage sein, die Transaktionskosten zu senken. Aller-
dings ist auch hierzu ein ambivalentes Urteil zu treffen: Insbesondere wenn die of -
fentliche Regulierung dazu beitragt, dal? einer Stromborse der Status eines geschiitz-
ten Monopols zukommt, kann sie den Wettbewerb zwischen alternativen Institutio-
nen des Stromterminhandels in ineffizienter Welise einschranken. Dem Wettbewerb
as Entdeckungsverfahren fur effiziente institutionelle Arrangements wird unter die-
sen Umstanden kaum Raum gelassen. Dies ist auch deswegen problematisch, da die
Regulierung aufgrund der komplexen Koordinierungsprobleme und der deswegen
in der Regel komplexen Borsenregeln unter Informationsproblemen leidet, die eine
wirksame Regulierung der Borsenregeln und der Uber sie abgewickelten Transak-
tionen erheblich erschwert.

Es stellt sich nunmehr die Frage, welche Folgerungen aus dem Vorgesagten fir
die eingangs dieses Abschnitts gestellten Frage der optimalen Borsengrofl3e for
Terminkontraktborsen und Terminborsen gezogen werden kdnnen. Aus den in die-
sem Abschnitt angestellten Uberlegungen ergibt sich zunachst einmal die Schluf-
folgerung, dal3 das aus der traditionellen Mikrookonomik bekannte Konzept der
optimalen UnternehmensgroRel®® auch auf die Institution ,, Stromborse* tibertragen
werden kann. Dies zeigt sich besonders deutlich bel der Frage der Koordinierungs-

19 Dort ergibt sich die optimale UnternehmensgréRe — allerdings unter Vernachlassigung von
Transaktionskosten — durch den Ort der kostenminimalen Produktion in der Menge der zuléssigen
Produktionsvolumina beziehungsweise durch die Analyse etwaiger Subadditivitéten in der Kosten-
funktion unter Berlicks chtigung der Nachfragefunktion.
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kosten: Wahrend bel individuellen Terminvertragen die wesentlichen Koordinie-
rungskosten bei jedem Vertragsabschluf3 und bei jeder Vertragsdurchsetzung anfd-
len, entstehen sie in der Strombdrse bereits vor den eigentlichen Vertragsabschliis-
sen. Die Koordinierungskostenstruktur mehrerer Transaktionen weist aso beim
Organisierten Handel einen tendenziell hoéheren Fixkostenblock auf, wahrend die
variablen Koordinierungskosten, bezogen auf eine einzelne Transaktion, c.p. eine
geringere Bedeutung as im Fall individueller Nichtorganisierter Liefervertrage auf-
weisen. Im Grundsatz gelten dhnliche Uberlegungen auch fir die anderen Charak-
teristiken, die Organisierte von Nichtorganisierten Termintransaktionen untersche-
den. Hieraus folgt, dal? die Koordinierung des Terminhandels zumindest in Grenzen
Grolsenvorteile aufweist, mit anderen Worten grundsétzlich davon auszugehen ist,
dal3 im Bereich der horizontalen Koordinierung Komplementaritéten existieren, die
ein nattrliches Monopol im Terminhandel begriinden konnten.

Damit wird auch eine zumindest tendenzielle Einschdtzung der komparativen
Vortelle der aternativen Stromhandelsinstitutionen ermdglicht:

Gesetzt den Fall, dal? die Marktgrofie hoch ist und der Netzausbaustand gut it,
kann davon ausgegangen werden, dal3 die Grofsenvorteile im Bereich des Strom-
handels ausgeschopft werden konnen. Dabei ist durchaus davon auszugehen, daf3
auch mehrere Borsen untereinander und mit Nichtorganisierten Terminvertrégen in
Konkurrenz stehen. Die Existenz mehrerer Borsen ist insbesondere dann zu erwar-
ten, wenn die Kontrolle durch den ,Markt fur Institutionen* effizienter ist als die
hierarchische Kontrolle innerhalb einer grof3en Borseninstitution. Insofern scheint
ein Anaogieschlufd zur Diskussion der , Grenzen einer Firma“ zuldssig zu sein. Bel
hoher Marktgrof3e und gutem Netzausbaustand kann auf den institutionellen Wett-
bewerb as , Regulierer gesetzt werden und die Rolle der 6ffentlichen Regulierung
im Bereich des Stromhandels auf ein Minimum zuriickgefihrt werden. Dement-
sprechend ist c.p. auch das Regulierungsrisiko gering und die Abhéangigkeit der E-
fizienz vom ingtitutionellen Umfeld generell gering. Die Etablierung eines Common-
Carrier-Modells (oder gegebenenfalls eines Modells spezifischer Durchleitungsrech-
te) ware unter diesen Gesichtspunkten die adaguate Wahl eines Regulierungsmo-
dells.

Bel geringerer Marktgrofie, etwa bedingt durch eine restriktive Zulassung zugelas-
sener Kunden im Rahmen eines Modells spezifischer Durchleitungsrechte oder a-
ner Insellage des Stromsystems, oder einem schlechteren Netzausbaustand, kann
alerdings der Fall eintreten, dal? die kostenminimale Borsengrof3e nur dann erreicht
wird, wenn im Stromsystem nur eine Borse existiert. Dann héngt die Effizienz der
Borse entscheidend davon ab, ob diese Borse zum einen (i) unterhalb der optimalen
theoretischen BorsengrofRe operiert und zum anderen ob sie (ii) durch die Aus-
wendung von versunkenen Kosten vor Wettbewerb durch potentielle Borsen ge-
schitzt ist. Zu (i): Ein Problem der Tragfahigkeit (sustainability) des nattrlichen
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Monopols kann dann entstehen, wenn die Borse grof3er ist als die theoretische op-
timale Borsengrofie dies erfordern wiirde. Dann kann zumindest hypothetisch der
Fal eintreten, dal3 eine neue, etwas kleinere Borse in den ,,Markt der Handelsinsti-
tutionen® eintritt und mit seinen geringeren durchschnittlichen Kosten (pro Trans-
aktion) die eingesessene Borse preisich unterbietet. Die eingesessene Borse ware in
dieser Situation finanziell nicht Uberlebensfahig, selbst wenn ihre Kostenfunktion
bel der relevanten Ausbringungsmenge (Anzahl und Struktur der Transaktionen)
Subadditivitdten aufweisen wirde, sie somit gesamtwirtschaftlich effizient wére. Zu
(i1): Ein ganzlich anderes Problem kann dann entstehen, wenn die fr die Grindung
der Borse und insbesondere fir die Standardisierung und Organisation aufzuwen-
denden fixen Kosten al's versunkene Kosten zu charakterisieren sind. In diesem Fall
Ist es moglich, dal3 die Borse vor dem Markteintritt anderer Borsen selbst dann ge-
schiitzt ist, wenn sie ineffizient operiert oder ihre Produkte ineffizient bepreist. Bei-
de Probleme, sowohl (i) als auch (ii) scheinen in der Redlitét nicht vollstandig un-
plausibel zu sein, es gilt allerdings zu beachten, dal3 sie bel gleichzeitigem Auftreten
entgegengesetzte Auswirkungen besitzen. Gesetzt den Fall, die Bérse bleibt unregu-
liert, sorgt Problem (i) tendenziell daftir, dal3 die Borse nicht Uberlebt, Problem (ii)
sorgt jedoch tendenziell dafir, dal3 sie vor Konkurrenz geschitzt wird. Kommt man
also zur Frage, ob diese Borse etwa im Rahmen eines Poolmodells durch die Regu-
lierung geschiitzt werden sollte, muf3 der Beantwortung eine detaillierte Analyse des
relevanten Stromsystems vorausgehen, bevor, wenn Gberhaupt, eine begrindete
Regulierungsempfehlung abgegeben werden kann. Generell ist zu folgern, dal3 in
diesem Fall die Relevanz des Regulierungsrisikos hoher ist als im vorgenannten Fall
und die Abhangigkeit der Effizienz vom institutionellen Umfeld eher hoher liegt.
Die Frage, ob ein Common-Carrier-Modell, ein Modell spezifischer Durchleitungs-
rechte oder aber ein Poolmodell die adaquate Wahl eines Regulierungsmodells bil-
den wirde, ist mithin in Abhangigkeit von den konkreten Details hinsichtlich
Marktgrofde, Netzausbaustand und institutionellem Umfeld zu entscheiden.

Eine der zu entscheidenden Fragen kann dann beispiel sweise dahingehend lauten,
inwieweit die gegentiber einem Common-Carrier-Modell bestehenden Vorteile des
Poolmodells im Bereich der Absicherung spezifischer Investitionen im konkreten
Fall durch die unter Umstanden héheren regulierungsbedingten Transaktionskosten
des Poolmodells (aufgrund des geschitzten Monopolstatus) der Strombdrse kon-
terkariert werden.

L&R’t man gedanklich Marktgrofe und Netzausbaustand noch weiter abnehmen,
kommt man in den Bereich, in dem bilateral ausgehandelte und evtl. 6ffentlich re-
gulierte, aber ansonsten Nichtorganisierte Stromterminvertrége die effizienteste Art
der Handelsinstitutionen zu sein scheinen. Hier schlief3t sich der Kreis zu den disku-
tierten Liberalisierungsmodellen: Im Extremfall der kleinen Méarkte ist das Alleinab-
nehmermodell unter diesen Gesichtspunkten offensichtlich das Regulierungsmodell
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der Wahl, da in diesem Modell grundsétzlich alle Liefervertrage mit dem Alleinab-
nehmer abgeschlossen werden und dieses Monopson auf der Grof3handel sebene bei
kleinen Mérkten ein naturliches Monopson darstellt. Offentliche Regulierung des
Alleinabnehmers soll in diesem Modell dann der Disziplinierung des Marktverhd-
tens des Alleinabnehmers dienen und insbesondere Allokationsineffizienzen be-
grenzen.
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V. Ergebnisse

Aufgabe dieses Papiers war die komparative Analyse alternativer Modelle zur Libe-
raliserung der Stromwirtschaft. Das gestellte Ziel war die Beantwortung der Frage,
ob es ein optimales Modell zur Re-Regulierung und Liberalisierung gibt, das unab-
héngig von den spezifischen Charakteristika des zu regulierenden Stromsystems & -
fiziente oder zumindest in Anndherung effiziente Marktergebnisse induziert. Fur
den Fall, dal3 ein derartiges Modell nicht identifiziert werden kann, sollte nach den
konkreten Umstanden gefragt werden, unter denen eine der Modelle den jewells
anderen Modellen Uberlegen ist. Zu beleuchten war fir diesen Zweck der Einfluf3
der Ausgangsbedingungen auf die optimale Wahl eines Regulierungsmodells. Im
folgenden werden die Ergebnisse zusammengefaldt und daran anschlief3end die
zentralen Schlul3folgerungen abgel eitet.

A. Zusammenfassung

Zunéchst wurden die vier Liberalisierungsmodelle skizziert und dabei insbesondere
herausgearbeitet, welche Tellbereiche der Stromwirtschaft im jeweiligen Modell de-
reguliert werden und welche Teilbereiche weiterhin einer Regulierung unterworfen
werden (Kapitel 11). Die zentrale Frage war dabei die nach dem Ausmal? der Libe-
raliserung des Stromhandels, weniger nach den Detalls der Regulierung des
Stromtransports, da der Stromtransport in allen betrachteten Modellen mehr oder
weniger vollsténdig und strikt reguliert wird. Nach einer detaillierten Betrachtung
des Status quo ante als Vergleichsmodell und Ausgangspunkt der Analyse wurden
die wesentlichen Unterschiede und Gemeinsamkeiten der vier Liberalisierungsmo-
delle identifiziert.

Dabel zeigte sich, dal3 die Modelle zwar @hnliche Zielsetzungen verfolgen, na
mentlich eine Erhéhung der Effizienz insbesondere auf der Stufe der Stromerzeu-
gung. Allerdings wéhlen die Modell trotz der anlichen Zielausrichtung ganzlich
unterschiedliche primére Ansatzpunkte zur Reform der Stromwirtschaftsregulie-
rung:

Beim Alleinabnehmermodell ist der Ansatzpunkt nurmehr eine Re-Regulierung
der Strombeschaffungspraxis degenigen Gebietsunternehmens, das als Alleinab-
nehmer fungiert. Primarer Ansatzpunkt des Modells der spezifischen Durchleitungs-
rechte ist demgegentiber eine Re-Regulierung der Transportsparte der Gebietsunter-
nehmen, das heil3t der Verbund- und Verteilerunternehmen, und zwar unter weit-
gehender Beibehaltung der sonstigen aus dem Status quo ante bekannten Regulie-
rungseingriffe. Die Re-Regulierung der Transportstufe ist auch Ansatzpunkt des
Poolmodells. Diese wird dort jedoch von einer gleichzeitigen, drastische Re-
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Regulierung des Stromhandels begleitet, die eine intensive Regulierung des Strom-
grof3handels mit einer Deregulierung des Stromeinzelhandels verbindet. Im Com-
mon-Carrier-Modell schliefdlich ist der Ansatzpunkt eine deutliche Re-Regulierung
der Transportstufe in Kombination mit einer Deregulierung aller Bereiche des
Stromhandels mit Ausnahme des Ausgleichshandel.

Mit der Erkenntnis elner Divergenz der Ansatzpunkte im Einklang steht die Fest-
stellung, dal? auch die Arten der grundsétzlich denkbaren und von der Regulierung
erlaubten Handelstransaktionen in den vier Modellen erheblich voneinander -
weichen: Im Alleinabnehmermodell ergeben sich keinerlei Anderungen gegentiber
dem Status quo ante, die Grof3- und Einzelhandelsmarkte sind weiterhin strikt von-
einander getrennt und durch langfristige, bilaterale Liefervertrage gekennzeichnet.
Ahnliches gilt fir das Poolmodell: Der Pool besitzt im Bereich des GroRhandels -
ne nicht bestreitbare Marktstellung eines Monemporisten, die weitgehend der des
Gebietsunternehmens im Status quo ante beziehungsweise des Alleinabnehmers im
Alleinabnenmermodell entspricht. Das Poolmodell kann daher bereits unter diesem
Gesichtspunkt as eine Erweiterung des Alleinabnehmermodells interpretiert wer-
den: Zum einen wird auch im Poolmodell der Grofdhandel massiv re-reguliert, um
die Chancen von unabhangigen und gebietsfremden Erzeugern zum Absatz ihres
Stroms zu verbessern. Zum anderen sieht auch das Poolmodell auf der Nachfrage-
seite dieses Stromgrof3handelsmarkts ein Monopson vor. Die Erweiterung gegen-
Uber dem Alleinabnehmermodell besteht in der Deregulierung der Einzelhandd-
sebene und in der strukturellen Entflechtung des Pools vom Gebietsunternehmen.

Die diesbeziiglichen konzeptionellen Ahnlichkeiten zum Status quo ante sind bel
den beiden anderen Modellen, dem Modell spezifischer Durchleitungsrechte und
dem Common-Carrier-Modell, grundsétzlich geringer ausgepragt: In beiden Modé-
len werden direkte Handel svertréage zwischen Anbietern und Nachfragern — an den
Transportunternehmen vorbel — ermdglicht. Zumindest im Grundsatz wird somit
die aus dem Status quo ante bekannte und im Alleinabnehmer- sowie im Poolmo-
dell beibehaltene Separation der Grof3- und Einzelhandelsmérkte aufgehoben. Der
diesbezliglich entscheidende Unterschied zwischen dem Modell spezifischer
Durchleitungsrechte und dem Common-Carrier-Modell ist in dem Umstand zu s
hen, da3 im Common-Carrier-Modell auch kleinere Kunden ihren Lieferanten
wechseln konnen. Gesicherte, vollsténdige oder partielle (fur die nicht zugelassenen
Kunden) Monopolstellungen im Bereich des Stromhandels sind in diesem Modell
unbekannt. Somit sind etwaige marktméachtige Stellungen zumindest der potentiel-
len Konkurrenz durch andere Stromhandler ausgesetzt, wobei as Stromhéandler
auch Endnachfrager und Stromerzeuger agieren kdnnen. Die Stromhéandler konnen
ein Portfolio an Strombezugsvertréagen halten, wobel diese Vertrage durchaus flexi-
bel ausgestaltet sein konnen und kurzfristige Anpassungen der Einspeisungen und
Entnahmen an geédnderte Marktbedingungen und Informationsstdnde vorsehen
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konnen. Diese Flexibilitédt unterscheidet das Common-Carrier-Modell wesentlich
vom Modell spezifischer Durchleitungsrechte, da dieses weder das Halten eines
Portfolios von Direktvertragen unterstitzt, noch kurzfristige Anpassungen der in
den Direktvertragen vorgesehenen Einspeisungen und Entnahmen erlaubt.

Als weiterer Unterschied sowohl des Modells spezifischer Durchleitungsrechte als
auch des Common-Carrier-Modells gegenuber dem Alleinabnehmer- und Poolmo-
dell ist festzuhalten, dal3 der Ausgleichshandelsmarkt vom Terminmarkt institutio-
nell separiert wird. Der Ausgleichsmarkt wird zwar auch in diesen Modellen we-
terhin jeweils von den monopolistischen Transportunternehmen organisiert, aler-
dings wird der Terminmarkt grundsétzlich fur konkurrierende Akteure gedffnet.
Ein Unterschied zwischen diesen beiden Modellen liegt im Umfang der Separation:
Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte wird die Separation nurmehr fir grofe-
re Kunden, die zugelassenen Kunden, durchgefthrt, im Common-Carrier-Modell
grundsétzlich fur ale Kunden. Ein weiterer zentraler Unterschied ist der Umstand,
dal3 im Common-Carrier-Modell jegliche Koordinierungsaufgaben der kurzfristigen
und der mittelfristigen Kraftwerkseinsatzplanung grundsétzlich den wettbewerblich
agierenden Tellnehmern des Stromhandels, nicht dem monopolistischen Transport-
unternehmen als Netzbetreiber tberlassen werden. Hierdurch wird die quantitative
Bedeutung des weiterhin monopolistisch organisierten Ausgleichshandels zumin-
dest potentiell drastisch reduziert und der Spielraum fir dezentral getroffene Koor-
dinierungsentscheidungen gegeniber dem Modell spezifischer Durchleitungsrechte
wesentlich erweitert.

Korrespondierend zur unterschiedlichen Ausgestaltung der Handelstransaktionen
in den einzelnen Modellen weisen auch die Art der Transportvertrage in den ein-
zelnen Modellen wesentliche Unterschied auf. Zwar sehen alle Modelle eine Regu-
lierung der Stufe des Stromtransports vor, um das Entstehen von Wettbewerb auf
der Stufe der Stromerzeugung zu ermdglichen oder zu unterstiitzen.2% Die Art der
Netznutzungsrechte fur unabhangige oder gebietsfremde Erzeuger unterscheidet
sich jedoch erheblich. Wiederum sind zwei Grundtypen zu unterscheiden: Im Al-
leinabnehmermodell und Poolmodell sind Netzzugangsrechte anstelle von ,, echten®
Netznutzungsrechten vorgesehen. Durchleitungen von Erzeugern zu Endnachfra-
gern oder konkurrierenden Welterverkéufern sind weder im Alleinabnehmermodell
noch im Poolmodell vorgesehen. Beide Modelle sehen auf der Anbieterseite ein
Einspeisungsrecht fir Erzeuger vor, das nicht nur durch technische Restriktionen,

200 (ber dasim vorliegenden Papier definierte und diskutierte Common-Carrier-Modell hin-
ausgehend wird in Kumkar (1999) analysiert, welche Moglichkeiten zur partiellen Deregulierung
des Stromtransports denkbar sind, das heifdt untersucht, inwiewelt die auf der Stufe des Strom-
transports gegebenen Elemente eines natiirlichen Monopols von den potentiell wettbewerblichen
Elementen im Bereich des Anlagenbaus separiert werden konnten.
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sondern durch Entscheidungen des Alleinabnehmers beziehungsweise des Pools
restringiert wird, die neben den direkten Transportkosten (insbesondere Verlustko-
sten) auch die Informationen tber die Erzeugungskosten der einzelnen Kraftwerke
explizit berticksichtigen konnen oder sollen. Auf der Nachfrageseite andert sich im
Alleinabnehmermodell gegentiber dem Status quo ante nichts. Im Poolmodell wird
immerhin grundsétzlich im Wettbewerb stehenden Stromeinzelhandlern der Ab-
schlul® von Liefervertrdgen mit dem Pool auf der einen Seite und einzelnen oder
mehreren Endnachfragern auf der anderen Seite ermdglicht.

Im Modell spezifischer Durchleitungsrechte sowie im Common-Carrier-Modell
werden hingegen , echte” Netznutzungsrechte etabliert, die von Erzeugern, Nachfra-
gern oder unabhéngigen Handlern wahrgenommen werden kdnnen. Ziel dieser
Netznutzungsrechte im Sinne von Durchleitungsrechten ist die Ermoglichung der
bereits erwdhnten direkten Handelsvertrége zwischen Anbietern und Nachfragern
auf den Grof3- und Einzelhandelsméarkten an den Transportunternehmen vorbel.
Der zentrale Unterschied zwischen den Netznutzungsrechten des Modells spezifi-
scher Durchleitungsrechte auf der einen Seite und dem Common-Carrier-Modell
auf der anderen Seite besteht in der Frage, ob dem jewelligen Netzeigentimer ein
prioritéres Eigennutzungsrecht eingeraumt wird, wie dies im Modell spezifischer
Durchleitungsrechte der Fall ist, oder ob die Netzeigentimer die Nutzung durch
Dritte diskriminierungsfrei erlauben missen wie im Fall des Common-Carrier-
Modells. Die Nichtdiskriminierungsregel im Common-Carrier-Modell bedingt, dal3
das Volumen des Ausgleichshandels, das mit dem Transportunternehmen as Han-
delspartner abgewickelt werden mul3, c.p. kleiner ist als im Fall der Direktvertrage
des Modells spezifischer Durchleitungsrechte ist. Die Bedeutung des Ausgleichs-
handels und damit die Qualitdét der Marktmacht der Transportunternehmen im
Stromhandel nimmt daher c.p. im Common-Carrier-Modell gegeniber allen ande-
ren Modellen ab.

Schliefdlich wurde herausgearbeitet, dald sich in allen vier Modellen die Menge der
Regulierungsber eiche gegentiber dem Status quo andert. Im Alleinabnehmermodel |
wird der auf die Handelstransaktionen bezogene Regulierungsbereich gegentiber
dem Status quo ante eindeutig erweitert: Zur umfassenden Regulierung der inte-
grierten Stromunternehmen, die nunmehr as Alleinabnehmer firmieren, tritt die
gezielte Regulierung aller Handelstransaktionen auf dem Grofshandelsmarkt. Damit
muf3 festgehalten werden, dal3 im Fall des Alleinabnehmermodells in keiner Weise
von einer Deregulierung, sondern generell von einer Re-Regulierung gesprochen
werden muld. Diesem Ansatz der gezielten Regulierung des Grofthandelsmarkts
folgt auch das Poolmodell. Hier wird diesem Ansatz allerdings insofern konsequen-
ter gefolgt, als der monopolistische Pool als Handler verpflichtet wird, den Strom
zu regulierten Preisen an konkurrierende Stromeinzelhandler weiterzuverkaufen.
Der Stromeinzelhandelsmarkt wird — basierend auf dieser Regulierung des vorge-
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lagerten Grof3handelsmarkt — vollstandig dereguliert. Das Poolmodell ist somit ge-
genuber dem Status quo ante eine Kombination aus Re- und Deregulierungsmal3-
nahmen.

Etwas anders sieht das Bild der Handelsregulierung im Modell spezifischer
Durchleitungsrechte und im Common-Carrier-Modell aus. Der wesentliche Unter-
schied zwischen diesen beiden Modellen liegt im Ausmal3 der Deregulierung. Im
Modell spezifischer Durchleitungsrechte werden nur die Konditionen der Lieferun-
gen an grofere Kunden dereguliert, die ihren Lieferanten wechseln kdnnen. Liefe-
rungen der konzessionierten Verteilerunternehmen an die sogenannten gefangenen
Kunden werden weiterhin einer umfassenden Regulierung unterworfen. Demge-
gentiber geht die Deregulierung im Common-Carrier-Modell weiter und umfalét alle
Grof3- und Einzelhandelstransaktionen mit dem Zweck des Terminhandels. Trotz
dieser Unterschiede kdnnen beide Modelle im Bereich des Handels als eindeutige
Deregulierungsmodelle bezeichnet werden.201

Als Ergebnis des Kapitels |l ergab sich die Feststellung, dal3 sich die vier Libera
lislerungsmodelle hinsichtlich des jeweiligen primédren Ansatzpunkts der Regulie-
rung, der Ausgestaltung der Handelstransaktionen und der Transportvertrage, der
Menge der Regulierungsbereiche und der Maldnahmen der Strukturregulierung in
beachtlichem Mal3e unterscheiden. Herauszustellen ist, dal3 das Common-Carrier-
Modell bezliglich des Stromhandels und der Stromerzeugung als dasenige Modell
bezeichnet werden kann, welches das grofdte Ausmal’ der Liberalisierung aufweist,
wahrend alle anderen Modelle eine zumindest partielle Regulierung des Stromter-
minhandels und daher auch grofierer Teile der Stromerzeugung vorsehen.

Kapitel Il hatte, basierend auf der in Kapitel |1 geleisteten Vorarbeit, die Aufgabe
der komparativen Evaluierung der vier Liberalisierungsmodelle. Ziel der Untersu-
chung war die Identifikation der wesentlichen Trade-offs, nach denen sich die
komparativen Vorteile der einzelnen Modelle bestimmen. Der der Analyse zugrun-
deliegende Effizienzmal3stab wird durch die Hohe der mit dem konkreten Regulie-
rungsmodell zu assoziierenden Transaktionskosten gebildet. Ein optimales Regulie-
rungsmodell wurde dann als dagenige Modell definiert, zu dem keine lberlegene,
weil mit geringeren Transaktionskosten verbundene Alternative benannt werden
kann. Nachdem zunéchst die impliziten Annahmen der vier Modelle erlautert wur-
den (Abschnitt 111.A), wurden mehrere fir die Effizienz des Stromsektors wesentli-
che Charakteristika der Modelle herausgearbaitet:

201 Bezliglich der Regulierung der Stufe des Stromtransports kann keines der vier Modelle als
Deregulierungsmodell bezeichnet werden: Gegenliber dem Status quo ante andert sich im Allein-
abnehmermodell nichts, in den drei anderen Modellen wird die indirekte Regulierung des Status
guo ante durch eine direkte Regulierung erganzt (so im Modell spezifischer Durchleitungsrechte)
oder aber ersetzt (so im Pool- und Common-Carrier-Modell; vgl. aber Fn. 200).
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In Abschnitt [11.B wurde zunéchst die Frage diskutiert, in welcher Weise die ein-
zelnen Modelle mit den durch spezifische Investitionen bedingten Opportunismus-
problemen umgehen, mit anderen Worten, welche Mdglichkeiten zum Schutz vor
opportunistischem Verhalten (der privaten Vertragspartner und des Regulierers) in
den einzelnen Modellen gegeben sind. Bel der Untersuchung wurde in privatwirt-
schaftliche und 6ffentlich-rechtliche Instrumente zur Absicherung unterschieden, da
die diesbezliglichen Opportunismusprobleme zwischen den Modellen erheblich dif-
ferieren. Hinzuweisen ist darauf, dal? keines der vier Liberalisierungsmodelle alein
die Existenz von privatwirtschaftlichen Koordinierungsstrukturen vorsieht, sondern
vielmehr auf eine Kombination privater und 6ffentlich-rechtlicher Institutionen
Setzt.

Dabei zeigte sich, dal3 sowohl das Alleinabnehmermodell als auch das Poolmodell
kaum Freirdume zur Bildung von privatwirtschaftlichen Institutionen zur Absiche-
rung spezifischer Investitionen bieten: Die ausnahmslose und intensive Regulierung
jeglicher Transaktionen auf dem Grofhandelsmarkt erlaubt den Einsatz rein pri-
vatwirtschaftlicher Instrumente weder zur Ausschoépfung vertikaler Komplementari-
téten zwischen den Stufen der Erzeugung und des Transports noch zur Ausschop-
fung der ebenfalls vertikalen Komplementaritéaten zwischen dem Stromangebot als
Ganzes und der Stromnachfrage. Durch diesen Umstand bedingt, kénnen auch die
spezifische Investitionen in Erzeugungs- und Transportanlagen in nur sehr gerin-
gem Mal3 durch privatwirtschaftliche Vertrdge (oder durch Unternehmensintegrati-
on) abgesichert werden, sondern bedirfen in weitem Umfang der Absicherung
durch die Regulierung.

Anders ist die Situation sowohl im Modell spezifischer Durchleitungsrechte als
auch im Common-Carrier-Modell: In diesen beiden Modellen konnen privatwirt-
schaftliche Instrumente eine wichtige Rolle bei der Ausschopfung der vertikalen
Komplementaritéten und damit auch bei der Absicherung der spezifischen Investi-
tionen Ubernehmen. Dabei steigt die Effizienz dieser Art der Absicherung generell
mit steigender Giite des Netzausbaustands, mit steigender Marktgrofde und schlief3-
lich mit steigender Stabilitét des institutionellen Umfelds. Angesichts der grof3eren
Zahl der zugelassenen Kunden im Common-Carrier-Modell und der Gultigkeit der
Nichtdiskriminierungsregel fur die Stufe des Stromtransports kann festgehalten
werden, dal’ die mit der Ausschopfung der vertikalen Komplementaritaten und der
Absicherung der spezifischen Investitionen zu assoziierenden durchschnittlichen
Transaktionskosten im Common-Carrier-Modell unter denen des Modells spezifi-
scher Durchleitungsrechte liegen.

Schliefdlich wurde in diesem Abschnitt herausgearbeitet, dal3 die Opportunitats-
spielraume des Regulierers und die damit verbundenen, 6ffentlich-rechtlich beding-
ten Transaktionskosten negativ mit der Gute des Netzausbaustands und der Markt-
grof3e korreliert sind. Dartiber hinaus sind sie c.p. positiv mit der Zahl der Regulie-
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rungsbereiche und mit dem Ausmal3 korreliert, in dem vertikal integrierte Unter-
nehmen die Stromwirtschaft prégen. Die mit den 6ffentlich-rechtlichen Absiche-
rungsmechanismen verbundenen Transaktionskosten liegen somit im Alleinabneh-
mermodell und im Modell spezifischer Durchleitungsrechte c.p. héher als im Pool-
modell und im Common-Carrier-Modell, wenn die Marktgréf3e hoch ist und der
Netzausbaustand gut ist.

In Abschnitt 111.C wurde darauf eingegangen, welches Potential zur Bildung op-
timaler Preisstrukturen den jeweiligen Modellen innewohnt, und ob modellimma-
nente Vor- und Nachteile bel der Anndherung an optimale Preisstrukturen identifi-
ziert werden konnen. Bel der Untersuchung konnten einige Tendenzaussagen zum
Potential und zur praktischen Implementierung ndherungsweise optimaler Preiss-
trukturen gemacht werden, wobei sich diesbezliglich eine grobe Einteilung der vier
Liberalisierungsmodelle in zwei Gruppen herauskristallisierte:

Wahrend in der ersten Gruppe, die das Alleinabnehmermodell und das Modell
spezifischer Durchleitungsrechte umfaldte, die Bildung optimaler Preisstrukturen in
Uberaus starkem Mal3e von diskretiondren Eingriffen des Regulierers abhangt und
diese Entscheidungen mit erheblichen Informationsproblemen verbunden sind,
konnte in der zweiten Gruppe ein grundsétzlich groferes Potential fur die Bildung
effizienter Preisstrukturen identifiziert werden.

Sowohl im Poolmodell as auch im Common-Carrier-Modell ist es vorstellbar,
dal3 via haufig wiederholte und kurzfristig organisierte Auktionen dezentral vor-
handene private Informationen Uber den Wert von Transportdienstleistungen effizi-
ent nutzbar gemacht werden. Dabel existiert diesbeziglich kein Unterschied zwi-
schen Poolmodell und dem Common-Carrier-Modell: Werden im Rahmen des
Common-Carrier-Modells kurzfristig organisierte Auktionen um Durchletungsrech-
te veranstaltet, so sind derartige Auktionen vermutlich durchaus in der Lage, ahn-
lich effiziente regionale Einspeisungs- und Entnahmeentscheidungen zu induzieren,
wie dies im Poolmodell zentral organisiert wird. Der potentielle Vorteil beider |etzt-
genannten Modelle gegentiber dem Alleinabnehmermodell und dem Modell spezifi-
scher Durchleitungsrechte kann um so eher ausgeschopft werden, je besser das Netz
ausgebaut ist und je grof3er der Markt ist, mit anderen Worten, je entwickelter das
jeweilige Stromsystem ist und je hoher der Agglomerationsgrad der Gesamtregion
Ist, Uber die sich das System erstreckt.

In Abschnitt I111.D wurde die Rolle des Ausgleichshandels as Bindeglied zwi-
schen Stromtransport und Stromhandel analysiert. Dabel muléte angesichts der wirt-
schaftlichen Bedeutung des Ausgleichshandels danach gefragt werden, wie in den
einzelnen Modellen der Markt fir Ausgleichsstrom konkret ausgestaltet wird, wie
mit den mit diesem Markt zu assoziierenden Marktmachtproblemen umgegangen
wird und wie schliefdlich der Zusammenhang zwischen den Institutionen fir die
Organisation der Transportdienstleistungen und fur den Ausgleichsmarkt gestaltet
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sind. Als Ergebnis der Untersuchung in diesem Abschnitt ist insbesondere festzuhd-
ten, dal3 zwischen der Organisation des Ausgleichshandels und der Problematik ef-
fizienter raumlicher und zeitlicher Preisstrukturen wichtige Zusammenhange beste-
hen. Von Bedeutung ist die detaillierte Analyse insbesondere fir den Fall des Mo-
dells spezifischer Durchleitungsrechte und des Common-Carrier-Modells. Hier
zeigte sich, dal’3 die Effizienzgewinne aus einer Ausdifferenzierung der Transport-
preise nur in dem Mal3 ausgeschopft werden kénnen, in dem das jeweilige Libera
lislerungsmodell erganzend privatwirtschaftliche Spielraume fir die institutionelle
(auch zeitliche) Ausdifferenzierung des Terminmarkts vorsient.

Zwischen den institutionellen Ausgestaltungen der Netznutzung sowie des Aus-
gleichshandels und dessen Schnittstellen mit dem Terminhandel bestehen somit
wichtige Komplementaritéten, die bei der konkreten Implementierung eines der Li-
beralisierungsmodelle betrachtet werden missen. Eine institutionelle Separation des
Ausgleichshandels vom Terminhandel, wie es sowohl das Common-Carrier-Modell
als auch — in schwéacherem Ausmal3 — das Modell spezifischer Durchleitungsrech-
te vorsieht, kann dabei wegen der damit implizierten eindeutigen Schnittstellende-
finition die Transparenz erhthen, somit die Regulierung erleichtern und hierdurch
deren Effizienz erhhen.2%2 Dem steht gegeniiber, da? die Separation mit Kosten
verbunden ist, die allerdings bei hoher Marktgréf3e und gutem Netzausbaustand an
Bedeutung verlieren.

Schliefdlich wurden in Abschnitt I111.E die Mdglichkeiten und Effizienzpotentiale
von Stromborsen in den einzelnen Modellen ausgelotet. Diese vertiefende Analyse
der Aufgaben und Instrumente des Terminhandels ist notwendige Erganzung der in
den vorherigen Abschnitten durchgefiihrten Untersuchung des Ausgleichshandels
und dessen Schnittstellen zur Netznutzung. Letztliches Ziel dieses Abschnitts war
die Beantwortung der Frage, welche Rolle unterschiedliche Institutionen des
Stromhandels in den vier Liberalisierungsmodellen spielen kdnnen und welches
Potentia fur institutionellen Wettbewerb den jeweiligen Modellen innewohnt.

Betont werden mul3, dal3 in jedem der vier Modelle der Terminmarkt — und nicht
der Ausgleichsmarkt — das zentrale Medium ist, Uber den Wettbewerb organisiert
werden muf3. Der Terminmarkt kann potentiell in wettbewerblicher Weise wichtige
Funktionen im Rahmen der Preisfindungs-, Risikoallokations- und Risikominde-
rungsfunktionen erflllen. Das diesbeziigliche Potential im Bereich der einzelnen
Funktionen des Terminhandels variiert allerdings zwischen den Modellen erheblich,
was auf die unterschiedlichen privatwirtschaftlichen Freirdume in den jeweiligen
Modellen zurtickgefuhrt werden kann.

202 Diese Option der Separation des Terminhandels vom Ausgleichshandel as unter Umstan-
den die Effizienz der Regulierung erhthende Mal3nahme steht in den beiden anderen Modellen
nicht zur Verfligung.



128 Ergebnisse
Zusammenfassung

Bei der eingehenden Untersuchung alternativer Institutionen des Stromhandels
konnte zwar herausgearbeitet werden, dal3 Organisierter Stromhandel gegentber
Nichtorganisiertem Handel ein Potential fur die Senkung der anfallenden Koordi-
nierungs- und Motivationskosten aufweist. Grundsétzlich kdnnen Strombdrsen B-
fizienzvortelle bei der Erfillung von Preisfindungs-, Risikoallokations- und Risi-
kominderungsfunktionen aufweisen. Zurickzuftihren sind diese potentiellen Vortei-
le insbesondere auf den, an Nichtorganisierten Strommaérkten gemessenen, héheren
Standardisierungsgrad der gehandelten Stromprodukte und die hierdurch erreichte
erhohte Liquiditét der Teilméarkte. Darlber hinaus tragt der héhere Organisations-
grad des Handels unter Umstanden zu einer weiteren Senkung insbesondere der
Koordinierungskosten bei. Schliefdlich kann fir den Fall der Terminkontraktborse
die Trennung der bilateral geschlossen Vertrage, die Einschul3pflicht und die tagli-
che Neubewertung der Kontrakte potentiell zu einer Senkung der Motivationskosten
beitragen.203

Allerdings stehen diesen Effizienzvorteilen von Borsen auch Nachteile gegentiber.
Insbesondere die mit der Standardisierung und Organisation der Termintransaktio-
nen verbundenen Kosten kdnnen im konkreten Fall dergestalt sein, dal3 sie die
Vorteille mehr als aufwiegen konnen. Hierzu tragt bel, dal3 erstens die hohen fixen
Koordinierungskosten der Standardisierung nicht fir alle Transaktionen gerechtfer-
tigt sind und dal3 zweitens die Liquiditdt nur fir einzelne Tellméarkte erhoht wird
und somit nicht a priori klar ist, wie die Effizienzauswirkungen auf andere Teil-
markten ausfallen. Damit mul a priori auch als offen gelten, ob durch die Schaf-
fung von Borsen tatséchlich die totalen Koordinierungskosten gesenkt werden kon-
nen. Zur Beantwortung dieser Fragen mussen die konkreten Ausgangsbedingungen
(Marktgrof¥e, Netzausbaustand und institutionelles Umfeld) im betreffenden Strom-
system herangezogen werden. DarlUber hinaus muf auch festgehalten werden, daf
die Erflllung der Aufgaben im Bereich der Risikoallokation und Risikominderung
unter Umstanden mit hoheren Transaktionskosten verbunden ist, als dies im Fall
des Nichtorganisierten Terminhandels der Fall ist.

Schliefdlich kann zwar auch die 6ffentliche Regulierung der Strombérsen poten-
tiell in der Lage sein, die Transaktionskosten zu senken. Allerdings ist auch hierzu
ein ambivalentes Urteil zu treffen: Insbesondere wenn diese dazu beitréagt, dal3 einer
Stromborse der Status eines geschitzten Monopols zukommt, kann sie den Wett-
bewerb zwischen alternativen Institutionen des Stromterminhandels in ineffizienter

203 |m Fall der Organisierten Terminvertrage, die derzeit bei den existierenden Strombdrsen
von quantitativ htherer Bedeutung sind, stellt die Borse im Prinzip vergleichbare Garantieinstru-
mente zur Verfligung, so dal3 auch hier gegentiber Nichtorganisiertem Terminhandel unter Umstan-
den die im Rahmen der Risikominderungsfunktion anfallenden Motivationskosten gesenkt werden
konnen.
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Weise einschranken. Dem Wettbewerb als Entdeckungsverfahren fir effiziente in-
stitutionelle Arrangements wird unter diesen Umstanden kaum Raum gelassen. Dies
ist auch deswegen ein problematischer Umstand, da die Regulierung aufgrund der
Uberaus komplexen Koordinierungsprobleme und der deswegen in der Regel
komplexen Borsenregeln unter Informationsproblemen leidet, die eine wirksame
Regulierung der Borsenregeln und der Uber sie abgewickelten Transaktionen er-
heblich erschwert.

Wenn, wie sich zeigte, keine a priori Uberlegenheit der einen oder der anderen
Institutionen des Stromhandels gegeben ist, muld danach gefragt werden, wonach
sich die relativen Vorteile im konkreten Fall richten. Aus den in diesem Abschnitt
angestellten Uberlegungen ergibt sich zunachst einmal die Schluf¥folgerung, daf? das
Konzept der optimalen Unternehmensgrof3e auch auf die Institution ,, Stromborse®
Ubertragen werden kann. Es zeigte sich, dal3 die Koordinierung des Terminhandels
zumindest in Grenzen Grolenvorteile aufwelst, mit anderen Worten grundsétzlich
davon auszugehen ist, dal3 im Bereich der horizontalen Koordinierung Komplemen-
taritdten existieren, die ein nattrliches Monopol im Terminhandel begriinden
konnten.

Ausgehend von dieser Erkenntnis wird zumindest eine tendenzielle Einschétzung
der komparativen Vorteile der alternativen Stromhandel sinstitutionen ermoglicht:

Der erste Fall wird dadurch beschrieben, dal3 die Marktgrof3e hoch ist und der
Netzausbaustand gut. In diesem Fall kann davon ausgegangen werden, dald die
Grofsenvorteile im Bereich des Stromhandels ausgeschopft werden kdnnen. Dabel
ist durchaus davon auszugehen, dal3 auch mehrere Borsen untereinander und mit
Nichtorganisierten Terminvertragen in Konkurrenz stehen. Die Existenz mehrerer
Borsen ist insbesondere dann zu erwarten, wenn die Kontrolle durch den ,Markt
fur Institutionen“ effizienter ist als die hierarchische Kontrolle innerhalb einer gro-
Ren Borseninstitution. Insofern scheint ein Analogieschlul® zur Diskussion der
,Grenzen einer Firma“ zuléssig zu sein. Bel hoher Marktgrofde und gutem Netzaus-
baustand kann auf den institutionellen Wettbewerb als ,, Regulierer gesetzt werden
und die Rolle der 6ffentlichen Regulierung im Bereich des Stromhandels auf ein
Minimum zurlckgefuhrt werden. Dementsprechend ist c.p. auch das Regulierungs-
risko gering und die Abhéngigkeit der Effizienz vom institutionellen Umfeld gene-
rell gering. Die Etablierung eines Common-Carrier-Modells (oder gegebenenfalls
eines Modells spezifischer Durchleitungsrechte) wére unter diesen Gesichtspunkten
die adaguate Wahl eines Regulierungsmodells.

Der zweite Fall wird beschrieben durch das Vorliegen einer relativ kleineren
Marktgrofie (etwa bedingt durch eine restriktive Zulassung zugelassener Kunden im
Rahmen eines Modells spezifischer Durchleitungsrechte oder einer Insellage des
Stromsystems) und/oder eines schlechteren Netzausbaustands. Unter diesen Bedin-
gungen kann der Fall eintreten, dal3 die kostenminimale Bdrsengrofde nur dann a-
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reicht wird, wenn im Stromsystem nur eine Borse existiert. Dann hangt die Effiz-
enz der Borse entscheidend davon ab, ob diese Borse zum einen unterhalb der op-
timalen theoretischen Borsengrofe operiert und zum anderen ob sie durch die
Aufwendung von versunkenen Kosten vor Wettbewerb durch potentielle Borsen
geschitzt ist. Im ersten Fall kann ein Problem der Tragfahigkeit des nattrlichen
Monopols dann entstehen, wenn die Borse grol3er ist als die theoretische optimale
Borsengrof3e dies erfordern wirde. Dann kann zumindest hypothetisch der Fall
eintreten, dal3 eine neue, etwas kleinere Borse in den ,Markt der Handelsinstitutio-
nen“ eintritt und mit seinen geringeren durchschnittlichen Kosten (pro Transaktion)
die eingesessene Borse preisich unterbietet. Die eingesessene Borse wére in dieser
Situation finanziell nicht Gberlebensfahig, selbst wenn ihre Kostenfunktion bei der
relevanten Ausbringungsmenge (Anzahl und Struktur der Transaktionen) Subaddi-
tivitdten aufweisen wirde. Im zweiten Fall tritt unter Umstanden ein ganzlich ande-
res Problem auf: In diesem Fall scheint es mdglich, dal? die Bérse vor dem Mark-
teintritt anderer Borsen selbst dann geschuitzt ist, wenn sie ineffizient operiert oder
ihre Produkte ineffizient bepreist. Kommt man also zur Frage, ob diese Borse etwa
Im Rahmen eines Poolmodells durch die Regulierung geschitzt werden sollte, muf3
der Beantwortung eine detaillierte Analyse des relevanten Stromsystems vorausge-
hen, bevor, wenn Uberhaupt, eine begrindete Regulierungsempfehlung abgegeben
werden kann. Generdll ist zu folgern, dal3 in diesem Fall die Relevanz des Regulie-
rungsrisikos hoher ist als im vorgenannten Fall und die Abhangigkeit der Effizienz
vom institutionellen Umfeld eher héher liegt. Die Frage, ob ein Common-Carrier-
Modell, ein Modell spezifischer Durchleitungsrechte oder aber ein Poolmodell die
adaguate Wahl eines Regulierungsmodells bilden wirde, ist in Abhangigkeit von
den konkreten Details hinsichtlich Marktgrofde, Netzausbaustand und institutione-
lem Umfeld zu entscheiden.

Der dritte Fall wird durch eine noch kleinere Marktgrof3e und/oder einen noch
schlechteren Netzausbaustand beschrieben. In diesem Fall kommt man in den Be
reich, in dem bilateral ausgehandelte und evtl. offentlich regulierte, aber ansonsten
Nichtorganisierte Stromterminvertrage die effizienteste Art der Handelsinstitutionen
zu sein scheinen. Hier schliefdt sich der Krels zu den diskutierten Liberalisierungs-
modellen: Im Extremfall der kleinen Mérkte ist das Alleinabnehmermodell unter
diesen Gesichtspunkten offensichtlich das Regulierungsmodell der Wahl, da in die-
sem Modell grundsétzlich alle Liefervertrage mit dem Alleinabnehmer abgeschlos-
sen werden und dieses Monopson auf der Grofdhandelsebene bel kleinen Méarkten
ein natirliches Monopson darstellt. Offentliche Regulierung des Alleinabnehmers
soll in diesesm Modell dann der Disziplinierung des Marktverhaltens des Alleinab-
nehmers dienen und insbesondere Allokationsineffizienzen begrenzen.
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B. Schluf3folgerungen

Welche Schluf3folgerungen kdnnen aus den in den Kapiteln 11 und 111 gewonnenen
Erkenntnissen gezogen werden? Trégt man die dort entwickelten einzelnen
,Bausteine” einer komparativen Evaluierung der Liberalisierungsmodelle zusammen
und betrachtet sie in ihrer Gesamtheit, ergibt sich eine Antwort auf die eingangs
dieses Kapitels gestellte Frage nach der Existenz eines optimalen Modells zur Libe-
ralisierung und Re-Regulierung:

Ein unabhangig von den spezifischen Charakteristika des zu regulierenden Strom-
systems optimales Regulierungs- oder Liberalisierungsmodell existiert nicht.
,Einfache” Anworten auf die komplexen Koordinierungserfordernisse kann eine
regulierungsokonomische Analyse nicht bereitstellen, wenn sie den Anspruch hat,
die Anreizprobleme sowohl auf Seiten der privaten Agenten als auch auf Seiten des
Regulierers zu berticksichtigen. Eine Vernachldssigung dieser Anreizprobleme ist
aber angesichts der technisch-okonomischen Besonderheiten der Stromwirtschaft
keine tragfahige Alternative zum in dieser Arbeit gewéhlten Ansatz.

Trotz der Erkenntnis, dal3 einfache Antworten nicht gegeben werden kénnen, e-
laubt die Analyse einige zentrale Aussagen Uber die komparativen Vortelle der ein-
zelnen Liberalisierungsmodelle und auf die zweite eingangs dieses Kapitels gestellte
Frage, namentlich die nach den Umsténden, unter denen eins der Modelle den e
weils anderen Modellen tendenziell Gberlegen ist.

Es zeigt sich, dal die relative Vorteilhaftigkeit der einzelnen Modellen von be-
stimmten Charakteristiken des zu regulierenden Stromsystems abhangt. VVon beson-
derer Bedeutung sind der Netzausbaustand und die Marktgrof3e (auf die Bedeutung
des institutionellen Umfelds wird im Anschlul eingegangen):

Bezliglich der mit dem Ziel der Absicherung spezifischer Investitionen zu assoziie-
renden Transaktionskosten zeigt sich, dal3 deren durchschnittliche Hohe generell
mit zunehmender Marktgrof3e und besserem Netzausbaustand sinkt. Dartiber hinaus
kann festgehalten werden, dal3 die durchschnittlichen Transaktionskosten privat-
wirtschaftlicher Absicherungsmal3nahmen im Common-Carrier-Modell c.p. unter
denen des Modells spezifischer Durchleitungsrechte liegen, daim Common-Carrier-
Modell die Zahl der zugelassenen Kunden und damit die Marktgrof3e héher liegt als
im Modell spezifischer Durchleitungsrechte. Diese potentielle Senkung der Trans-
aktionskosten privatwirtschaftlicher Absicherungsmalinahmen bei zunehmender
Marktgrofde und besserem Netzausbaustand ist im Alleinabnehmermodell und im
Poolmodell von weitaus geringerer Relevanz, da in diesen beiden Modellen kaum
Freiraume fir derartige Absicherungen bestehen. Allerdings gilt auch fir die durch
die Regulierung bedingten durchschnittlichen Transaktionskosten, dal3 diese negativ
mit der Marktgrof3e und mit der Gite des Netzausbaustand korreliert sind. Tenden-
ziell sinken also auch bel diesen beiden Modellen die durchschnittlichen Transakti-
onskosten der Absicherung. Allerdings gilt es fir den Fall dieser beiden Modéelle zu
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Ubersicht 7— Komparative Evaluierung der Liberalisierungsmodelle hinsichtlich MarktgroRe und
Netzausbaustand: Transaktionskosten der Absicherung spezifischer Investitionen

Alleinabnehmer- Modell spezifi- Poolmodell Common-
modell scher Durchlei- Carrier-Modell
tungsrechte

geringe Marktgrofe, schlechter
Netzausbaustand + 0 0
mittlere Marktgrofde, mittlerer
Netzaushaustand ; 0 +
hohe Marktgrofie, guter Netzaus-
baustand : g s *

+ geringe Transaktionskosten 0 : mittlere Transaktionskosten - : hohe Transaktionskosten

beachten, dal3 die Hohe der durchschnittlichen Transaktionskosten zur Absicherung
spezifischer Investitionen c.p. positiv mit der Zahl der Regulierungsbereiche korre-
liert ist, sie also unter Umstanden tber denen etwa des Common-Carrier-Modells
liegen. Dies ist insbesondere dann zu erwarten, wenn die vertikalen Komplementari-
téten zwischen Erzeugung und Transport dergestalt sind, dal3 sie auch durch den
Einsatz von speziellen Institutionen zwischen vertikal desintegrierten Unternehmen
effizient ausgeschopft werden konnen.2%4 Und dies ist wiederum dann tendenziell
zu erwarten, wenn die Kosten der Griindung (und evtl. der Regulierung) dieser In-
stitutionen auf eine Vielzahl von Transaktionen verteilt werden kénnen, also die
Kosten einer diesbezliglichen vertikalen Desintegration nicht ,,zu hoch sind“.

Ergo scheint die Etablierung eines Common-Carrier-Modell bel hinreichend ho-
her Marktgréfie und hinreichender Guite des Netzausbaustands komparative Vorteile
gegentber der Etablierung eines der drel anderen Modelle zu besitzen, sofern nur
auf die partielle Effizienz bei der Absicherung spezifischer Investitionen abgestellt
wird. Bel mittlerer Marktgrofe und mittlerer Giite des Netzausbaustands wird ten-
denziell die Etablierung eines Poolmodells effizienter und bel noch kleinerer Markt-
grofRe und schlechterem Netzausbaustand das Alleinabnehmermodell. Das Modéell
spezifischer Durchleitungsrechte liegt hinsichtlich seiner diesbezlglichen totalen
Transaktionskostencharakteristika in Abhangigkeit von der konkreten Ausgestal-
tung, insbesondere der Definition des Kreises zugelassener Kunden, im vom Com-
mon-Carrier-Modell und dem Alleinabnehmermodell aufgespannten Intervall.205

204 Djes sind dann die oben eingefuhrten impliziten oder expliziten Netzeigentiimer- und /oder
Netznutzerclubs.

205 DasModell spezifischer Durchleitungsrechte entpuppt sich hier (und auch bei der Analyse
der anderen Kriterien) als Regulierungsmodell, welches wohl am ehesten al's ,, Ubergangsmodel 1
vom Status quo ante zu einem Common-Carrier-Modell interpretiert werden mul3. Bei den folgen-
den Betrachtungen wird es daher nicht ausfuhrlich erlautert und erst in Kumkar (1999) bel der
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Ubersicht 8 — Komparative Evaluierung der Liberalisierungsmodelle hinsichtlich MarktgroRe und
Netzausbaustand: Potential zur Bildung optimaler Preisstrukturen

Alleinabnehmer-  Modell spezifi- Poolmodell Common-
model| scher Durchlei- Carrier-Modell
tungsrechte
geringe Marktgrofie,
schlechter Netzausbaustand + +
mittlere Marktgrofie, mittle-
rer Netzausbaustand 0 0 0 0
hohe Marktgrofie, guter
Netzausbaustand + +
+  : geringe Transaktionskosten O mittlere Transaktionskosten = :hohe Transaktionskosten

Zusammenfassend fuhren die diesbeziiglichen relativen Vortelle der Modelle zur in
Ubersicht 7 wiedergegebenen, stark vereinfachten, Bewertung.2%6

Ein etwas anderes Ergebnis ergibt sich bel der Betrachtung der Effizienz der Mo-
delle hinsichtlich der Bildung optimaler Preisstrukturen réaumlicher und zeitlicher
Art. Unter diesem Gesichtspunkt kdnnen keine wesentlichen Unterschiede zwischen
dem Common-Carrier-Modell und dem Poolmodell identifiziert werden. Die
Trennlinie zwischen den Modellen verlauft hier zwischen diesen beiden Modellen
und dem Alleinabnehmermodell (und dem Modell spezifischer Durchleitungsrech-
te). Sowohl das Common-Carrier-Modell als auch das Poolmodell besitzen grund-
sétzlich ein héheres Potential zur Bildung effizienter Preisstrukturen als die beiden
anderen Modelle. Allerdings ist die Ausschopfung dieses Potentials selbst mit
Transaktionskosten verbunden. Deren Relevanz nimmt freilich mit zunehmender
Marktgrof3e und besserem Netzausbaustand ab.

Ergo scheint die Etablierung eines Common-Carrier-Modell oder aber eines
Poolmodell bei hinreichend hoher Marktgrof3e und hinreichender Gite des
Netzausbaustands komparative Vorteile gegeniiber der Etablierung eines der beiden
anderen Modelle zu besitzen, sofern auf die partielle Effizienz bei der Bildung opti-
maler Preisstrukturen abgestellt wird. Bei kleinerer Marktgrofe und geringerer Giite
des Netzausbaustands wird tendenziell die Etablierung eines Alleinabnehmermo-
dells oder aber eines Modell spezifischer Durchleitungsrechte effizienter. Zusam-

Diskussion konkreter Reformoptionen fir die deutsche Stromwirtschaft wieder ausfihrlicher in die
Untersuchung einbezogen.

206 Ejn ,+* in Ubersicht 7 bezeichnet relativ geringe Transaktionskosten beziehungsweise
spiegelbildlich eine hohe Effizienz. Ein ,,+“ bezeichnet nicht die absolute Hohe der Transaktions-
kosten, sondern vielmehr die relative Hohe im Vergleich zur Situation in den anderen Modellen.
Eine ,,0 bezeichnet den Umstand, dal3 zwischen den betreffenden Modellen ohne weitere Infor-
mationen keine Effizienzrangfolge aufgestellt werden kann, wobei die Effizienz schwach tber -
nem ,-“ und schwach unter einem ,,+* liegt.
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Ubersicht 9 — Komparative Evauierung der Liberalisierungsmodelle hinsichtlich MarktgréRe und
Netzausbaustand: Transaktionskosten der Regulierung des Ausgleichshandels und Effizienz
einer evtl. durchgefuhrten Separation

Alleinabnehmer-  Modell spezifi- Poolmodell Common-
modell scher Durchlei- Carrier-Modell
tungsrechte
geringe Marktgrofie,
schlechter Netzausbaustand + +
mittlere Marktgrofde, mittle-
rer Netzausbaustand 0 0 0 0
hohe Marktgrofie, guter
Netzausbaustand i s *
+  : geringe Transaktionskosten O mittlere Transaktionskosten = . hohe Transaktionskosten

menfassend fuhren die diesbeziiglichen relativen Vortelle der Modelle zur in
Ubersicht 8 wiedergegebenen Bewertung.

Ein wiederum anderes Ergebnis ergibt sich bel der Betrachtung der Effizienz der
Modelle hinsichtlich der Rolle und Bedeutung des Ausgleichshandels. Unter diesem
Gesichtspunkt kdnnen wesentliche Unterschiede zwischen dem Common-Carrier-
Modell (und etwas abgeschwéchter dem Modell spezifischer Durchleitungsrechte)
auf der einen Seite und dem Poolmodell und dem Alleinabnehmermodell auf der
anderen Seite identifiziert werden. Die Trennlinie zwischen den Modellen verlauft
hier zwischen diesen beiden Modellen und dem Alleinabnehmermodell (und dem
Modell spezifischer Durchleitungsrechte). Die im Common-Carrier-Modell (und
etwas abgeschwéchter im Modell spezifischer Durchleitungsrechte) durchgefihrte
Separation des Ausgleichshandels vom Terminhandel erleichtert die Regulierung
der Transportunternehmen und kann daher ein Mittel zur Effizienzerhthung sein.
Die Separation ist alerdings selbst mit Kosten verbunden, deren Relevanz jedoch
wiederum mit zunehmender Marktgrofde und besserem Netzausbaustand abnimm.

Ergo scheint die Etablierung eines Common-Carrier-Modell oder aber eines Mo-
dell spezifischer Durchleitungsrechte bei hinreichend hoher Marktgroéf3e und hinrel-
chender Glte des Netzausbaustands komparative Vorteile gegentiber der Etablie-
rung eines der beiden anderen Modelle zu besitzen, sofern auf die partielle Effizienz
bei der Regulierung der Transportunternehmen abgestellt wird. Bel sinkender
MarktgrofRe und abnehmender Glte des Netzausbaustands wird tendenziell die
Etablierung eines Poolmodells oder aber eines Alleinabnehmermodells effizienter.
Zusammenfassend fuhren die diesbeziiglichen relativen Vortelle der Modelle zur in
Ubersicht 9 wiedergegebenen Bewertung.

Ein nochmals anderes Ergebnis ergibt sich schliefdlich bei der Betrachtung der Ef-
fizienz der Modelle hinsichtlich der Rolle von Institutionen des Organisierten
Sromhandels. Unter diesem Gesichtspunkt liegt eine erste Trennlinie zwischen den
Modellen zwischen dem Common-Carrier-Modell auf der einen Seite und allen an-
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deren Modellen auf der anderen Seite: Die Etablierung eines Common-Carrier-
Modell besitzt bei hinreichend hoher MarktgrofRe und hinreichender Gite des
Netzausbaustands komparative Vortelle gegeniber der Etablierung eines der drei
anderen Modelle, sofern auf die partielle Effizienz bei der Koordinierung via Ter-
minvertrage abgestellt wird. In diesem Fall ist davon auszugehen, dal3 institutiond-
ler Wettbewerb zwischen verschiedenen Formen des Terminhandels in der Lage ist,
effiziente Marktergebnisse zu zeitigen. Die kostenminimale Borsengrole ist, gemes-
sen an der Marktgrof3e, eher klein, so dal3 Strombdrsen untereinander und gegen-
Uber Nichtorganisierten Stromterminvertrdgen in einem Konkurrenzverhédtnis ste-
hen. In diesem Fall kann darauf vertraut werden, dal3 zum einen die direkten
Transaktionspreise fur die Borsenteilnahme nicht tberhoht sind und zum anderen
die Borsen Anreizen unterliegen, optimale Produktstandardisierungen zu entwik-
keln. Der Wettbewerb als Entdeckungsverfahren nicht nur fir Preise, sondern auch
fur Produkte kann in diesem Fall seine Aufgabe erfillen. Indizien aus den
(vergleichsweise kleinen)297 skandinavischen Méarkten zeigen, dal die Bedingungen
,hinreichend hoher Marktgrof3e“ und ,hinreichender Gite des Netzausbaustands'
in der Realitét nicht erst in der GréfRenordnung grof3erer nationaler Stromsysteme
erfullt sind, sondern durchaus schon bel kleineren (Teil-)Systemen.

Bei kleinerer Marktgrof3e und geringerer Gute des Netzausbaustands wird ten-
denziell die Etablierung eines der drel anderen Modelle effizienter, da unter diesen
Bedingungen die kostenminimale Borsengrofe das Vorliegen eines natirlichen Mo-
nopols im Organisierten Stromhandel begrinden konnte. Falls angenommen wer-
den muf3, dal?3 das Monopol nicht stabil ist, sollte unter Umstanden die Etablierung
eines Poolmodells erwogen werden, wenn Wettbewerb zwischen Handel sinstitutio-
nen entweder ohnehin nicht zu erwarten ist oder aber eher kontraproduktive Effiz-
enzwirkungen zeitigen wirde. In dem Fall, in dem keine Aussage Uber die Stabilitét
eines eventuellen nattirlichen Monopols getroffen werden kann, kdnnen keine Aus-
sagen Uber die Vorteilhaftigkeit eines der vier Modelle getroffen werden.

207 Die Jahresbruttoerzeugung in Norwegen und Schweden betrug in 1997 insgesamt rund 257
TWh bel einer Summe der nationalen Jahreshdchstlasten von 37,6 GW (Kumkar 1998d: Tabel -
le 1). Zum Vergleich. Die Jahresbruttoerzeugung in Deutschland betrug 550 TWh (1996, Tabelle 1
in Kumkar 1998b) bei einer Jahreshtchstlast von 72 GW (Schaubild 8 dort)
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Ubersicht 10 — Komparative Evaluierung der Liberalisierungsmodelle hinsichtlich MarktgroRe und
Netzausbaustand: Spielrdume zur Bildung konkurrierender Institutionen des Stromhandels

Modell spezifi- Poolmodell Common-
scher Durchlei- Carrier-Modell
tungsrechte

geringe Marktgrofie,

schlechter Netzausbaustand + 0

mittlere Marktgrofde, mittle-

rer Netzausbaustand 0 0 0 0

hohe Marktgrofie, guter

Netzausbaustand 0 *

+  : geringe Transaktionskosten O mittlere Transaktionskosten = hohe Transaktionskosten

Eine Aussage ist alerdings schliefdlich bel noch weiter sinkender Marktgrof3e und
schlechterem Netzausbaustand mdéglich. In diesem Fal verbleibt tendenziell nur-
mehr das Alleinabnehmermodell als effiziente Anwort der Regulierung auf die vor-
gegebenen Umstande. Wettbewerb zwischen Handelsinstitutionen ist hier fast voll-
standig unterbunden, die Etablierung Organisierter Strommérkte kaum sinnvoll.208
Zusammenfassend fuhren die diesbeziiglichen relativen Vortelle der Modelle zur in
Ubersicht 10 wiedergegebenen Bewertung.

Es verbleibt die Aufgabe der Ableitung von Schlul¥folgerungen bezlglich der
Rolle des ingtitutionellen Umfelds, nachdem bei den vorstehenden Ausfiihrungen
der Schwerpunkt auf die komparativen Vorteille der Modelle beziglich der Markt-
grofde und des Netzausbaustands gelegt wurde. Zu fragen ist danach, ob hier in
ahnlicher Weise eine Effizienzrangfolge der vier Modelle in Abhéngigkeit von der
Stabilitéat des institutionellen Umfelds aufgestellt werden kann.

Der Ansatzpunkt fur die Aufstellung einer derartigen Rangfolge ist die auf der
Untersuchung in Kumkar (1998c: Abschnitt I1.B) basierende und in diesem Papier
in Abschnitt 111.B konkretisierte Uberlegung, daf? die regulierungsbedingten Moti-
vationstransaktionskosten positiv mit der Zahl der Regulierungsbereiche und mit
der Bedeutung vertikal integrierter Stromunternehmen korreliert sind. Umgekehrt
gilt somit, dal} eine Begrenzung der diskretiondren Spielraume des Regulierers
durch die Reduktion der Regulierungsbereiche und generell durch die Wahl eines
Regulierungsmodells, das die Abnahme der Bedeutung vertikal integrierter Unter-
nehmen zum Ziel hat, c.p. die Transaktionskosten senken kann. Dies kann insbe-
sondere dann eine effiziente Mal3nahme sein, wenn der Regulierer ansonsten durch
das institutionelle Umfeld kaum kontrolliert, das heifdt selbst wirkungsvoll reguliert
wird. Konkret gilt, dal3 im Common-Carrier-Modell die modellimmanente Begren-

208 vorstellbar sind alein Nichtorganisierte finanzielle Sicherungsvertrage zwischen Erzew-
gern und (grof3eren) Endkunden.
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Ubersicht 11 — Komparative Evaluierung der Liberalisierungsmodelle hinsichtlich der Stabilitét des
institutionellen Umfelds

Alleinabnehmer-  Modell spezifi- Poolmodell Common-
model| scher Durchlei- Carrier-Modell
tungsrechte
geringe Stabilitét desinstitu-
tionellen Umfelds - 0 0 +
hohe Stabilitét desinstitutio-
nellen Umfelds 0 0 0 0
+  : geringe Transaktionskosten O mittlere Transaktionskosten = : hohe Transaktionskosten

zung des Regulierungsbereichs auf die Transportstufe die diskretionédren Spielréu-
me des Regulierers begrenzt und diese Mal3nahme unter Umstanden die Opportu-
nismusgefahren auf Seiten des Regulierers zu begrenzen vermag. Dies trifft in etwas
geringerer Weise auf das Poolmodell zu, bei dem zumindest der Stromeinzelhandel
aus der Regulierung entlassen wird. In schwécherer Form trifft es auch auf das
Modell spezifischer Durchleitungsrechte zu, bel dem im Prinzip alle Aktivitéten mit
dem Ziel der Belieferung zugelassener Kunden liberalisiert werden.

Basierend auf diesen Uberlegungen kann eine Rangfolge der Modelle hinsichtlich
der Effizienz der Modelle bei unterschiedlicher Ausgestaltung des institutionellen
Umfelds aufgestellt werden. In Ubersicht 11 ist wiedergegeben, dai die Modelle bei
stabilem Umfeld keine wesentlichen Unterschiede aufweisen2% und das Common-
Carrier-Modell und das Poolmodell bei starker instabilem Umfeld tendenziell ge-
gentiber dem Alleinabnehmermodell Vortelle aufweisen. Die Position des Modells
spezifischer Durchleitungsrechte ist wiederum in starkem Mal3e von der konkreten
Ausgestaltung abhangig.

Eine zusammenfassende Darstellung der komparativen Vorteile der einzelnen Li-
beralisierungsmodelle findet sich in Ubersicht 12. Ihr ist zu entnehmen, dal3 im Be-
reich der mittleren Marktgrofde und/oder des mittleren Netzausbaustands eine ein-
deutige Antwort auf dieser Abstraktionsebene nicht gegeben werden kann. Zur Be-
antwortung der Frage, ob ein Alleinabnehmermodell, ein Modell spezifischer
Durchleitungsrechte, ein Poolmodell oder aber ein Common-Carrier-Modell eta-

209 per (fiktive) Extremfall eines stabilen Umfelds wird dadurch gebildet, dai? die Kontrolle
des Regulierers durch das ingtitutionelle Umfeld perfekt funktioniert. Wenn dies der Fall ist, dann
verfolgt er keine eigenen Ziele, beziehungsweise diese sind mit den algemeinen Zielen etwa des
Gesetzgebers identisch. Mit anderen Worten: Er ist der wohimeinende Diktator der traditionellen
Regulierungsdkonomik, dessen Opportunismusspielraume nicht durch die Vorgabe eines Regulie-
rungsmodells eingeschrankt werden miissen. Ergo sind diesbeziiglich ale Regulierungsmodelle
gleich effizient.
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bliert werden sollte, ist in diesem Fall die konkrete Situation hinsichtlich der Cha
rakteristiken des nationalen Stromsystems detaillierter zu analysieren.

Eine der zu entscheidenden Fragen kann dann beispiel sweise dahingehend lauten,
inwieweit die gegentiber einem Common-Carrier-Modell bestehenden Vorteile des
Poolmodells im Bereich der Absicherung spezifischer Investitionen im konkreten
Fall durch die héheren regulierungsbedingten Transaktionskosten des Poolmodells
bei einem instabilen institutionellen Umfeld konterkariert werden.

Aber: Zumindest fur den Fall sehr grol3er Méarkte/sehr guten Netzausbaustands
sowie fur den Fall sehr kleiner Méarkte/sehr schlechten Netzausbaustands kdnnen
recht eindeutige Ergebnisse abgeleitet werden: Im ersten Fall liegt aus Effizienzsicht
die Etablierung eines Common-Carrier-Modells nahe, im zweiten Fall die Einrich-
tung eines Alleinabnehmermodells. In jedem Fall gilt, dal3 bei hoher Instabilitdt des
institutionellen Umfelds die Etablierung eitnes Common-Carrier-Modells oder aber
eines Poolmodells angezeigt ist, wenn die sonstigen Charakteristika des Stromsy-
stem dies erlauben.

Die Frage, welche Schlul3folgerungen fir die konkrete deutsche Situation zu zie-
hen sind, wie aso die zuklnftige Regulierung der Stromwirtschaft inhaltlich und
institutionell auszugestalten ist, wird in Kumkar (1999) diskutiert. Basierend auf
dem vorliegenden Papier werden dort zunachst die wesentlichen Charakteristika der
deutschen Stromwirtschaft dargestellt. Die als Ergebnis des vorliegenden Papiers
identifizierten Vor- und Nachteile der alternativen Liberalisierungsmodelle werden
daran anschlief3end soweit moglich auf ihre empirische Relevanz bewertet und hin-
sichtlich ihrer Konsequenzen fir die Wahl des optimalen Liberalisierungsmodells
analysiert. In diesem Papier wird auch auf die Bestimmungen der deutschen Ener-
gierechtsnovelle eingegangen und die bislang unternommenen Schritte in Richtung
einer Marktoffnung einer kritischen Uberpriifung unterzogen.
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Ubersicht 12 — Komparative Evaluierung der Liberalisierungsmodelle: Zusammenfassung

Kriterium® | Alleinabnehmer-  Modell spezifischer Poolmodell Common-Carrier-
modd| Durchlei- Modell
tungsrechte
I + 0 0 =
geringe Marktgrofie, I + + - -
schlechter 11 + - + -
Netzausbaustand \Y + 0 + =
| - + + -
mittlere Marktgrole, I 0 0 0 0
mittlerer 11 0 0 0 0
Netzausbaustand v 0 0 0 0
I - 0 0 +
hohe Marktgroide, I - - + +
guter Netzausbaustand 11 - 0 - +
v - 0 - +
| geringe Stabilitét desingtitutionellen |
Umfelds - 0 0 +
hohe Stabilitét des ingtitutionellen Umy 0 0 0 0
RELNNN—
+ geringe Transaktionskosten 0 m ttlere Transaktionskosten = : hohe Transaktionskosten
2 |: Absicherung spezifischer Investitionen — I1: Bildung optimaler Preisstrukturen — I11: Ausgleichshanddl, Effizienz einer

evitl. durchgefiihrten Separation — IV: konkurrierende Ingtitutionen des Stromhandels.
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