Rechtsanwilte

BUNDESGERICHTSHOF ZUM EIGENKAPITALZINSSATZ
FUR GAS- UND ELEKTRIZITATSNETZE.

BGH, Beschliisse vom 09.07.2019, EnVR 41/18 und EnVR 52/18

Der Bundesgerichtshof (BGH) hat den Ansatz der Bundesnetzagentur (BNetzA) zur
Berechnung des Eigenkapitalzinssatzes flr die dritte Regulierungsperiode bestatigt. Dieser
Zinssatz war auf Basis des Capital Asset Pricing Model (CAPM) ermittelt worden. Zuvor hatten
zahlreiche Betreiber von Gas- und Elektrizitdtsnetzen vor dem Oberlandesgericht Diisseldorf
(OLG) gegen den von der BNetzA festgelegten Eigenkapitalzinssatz Beschwerden erhoben.
Das OLG hob die Festlegung daraufhin auf, weil es der Auffassung war, dass die BNetzA bei
der Berechnung des Eigenkapital-zinssatzes methodisch fehlerhaft vorgegangen sei. Die sog.
Marktrisikopramie sei nicht hinreichend ermittelt worden. Es bestehe eine Sondersituation, die
nicht allein aus den historischen Daten abgeleitet werden konnte. Insbesondere eine hohe
Volatilitat der Aktienmaérkte, ein historisch niedriges Zinsniveau und eine ungewohnlich hohe
Differenz zwischen Zinssatzen fir Interbankengeschafte und Staatsanleihen seien maBgeblich
zur Bestimmung der Marktrisikopramie gewesen. Gegen diesen Beschluss wandten sich
sowohl Netzbetreiber als auch die BNetzA mit der Rechtsbeschwerde zum BGH. Dieser hat
nun dem OLG widersprochen und wies die Rechtsbeschwerde der Netzbetreiberin auf eine
ihr noch glnstigere Beurteilung zurlick. Zudem wurde der Beschluss des OLG aufgehoben
und die Festlegung der BNetzA bestatigt. Der BGH bekriftigt seine friihere Rechtsprechung,
dass der BNetzA in Bezug auf die Bestimmung der Zinssatze und der daflir herangezogenen
Methoden ein Beurteilungsspielraum zustehe. Zwar liege zinstechnisch eine historische
Sondersituation vor, die gewahlte Methode sei jedoch rechtlich nicht zu beanstanden und
misse nicht wegen aktueller Entwicklungen am Kapitalmarkt modifiziert werden. Eine
zusatzliche Plausibilitatsprifung sei nicht geboten, da die Methode geeignet sei, den
vorliegenden Besonderheiten Rechnung zu tragen.

Bedeutung fiir die Praxis:

Der BGH starkt den Beurteilungsspielraum der BNetzA hinsichtlich der Festlegung
angemessener Eigenkapitalzinssitze. Verbraucherseitig ergibt sich zunichst eine relative
Entlastung bei den Netzentgelten, Fir Gas- und Elektrizititsnetzbetreiber kann dies bei
fortdauernden besonderen Kapitalmarktverhiltnissen Erschwernisse bedeuten. Fiir kommende
Regulierungsperioden empfiehlt sich trotz der eingerdumten Beurteilungsspielrdume eine
kritische Priifung, ob die Methodik der BNetzA als weiter geeignet und praxisgerecht erscheint.




