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1. Motivation und zentrale Fragestellung

Die Realisierung von Wettbewerbspreisen in einem mdglichst einheitlichen europdischen
Strommarkt ist eines der wichtigsten Motive der Europédischen Kommission fiir die Liberalisierung
der Strommarkte. Wettbewerb sollte dazu fiihren, dass die eingesessenen Stromerzeuger unter Druck
kommen und die Preise sinken wiirden. Dieser Wettbewerb sollte durch drei Mallnahmen realisiert
werden: Offnung der Mirkte, Unbundling, und vorgegebene Netzzugangsmodelle. Diese Vorstellung
ging aber von duflerst simplifizierten Annahmen in Bezug auf die Funktionsweise von Mérkten aus.
Zumindest die folgenden zwei Aspekte wurden in diesen Uberlegungen weitgehend vernachlissigt:

e das potenzielle strategische Verhalten von Stromerzeugern und Netzbetreibern und
e das Prinzip steigender Grenzkosten.

Derzeit befindet sich die Liberalisierung der Strommirkte in einer Sackgasse. Zumindest auf
dem europdischen Festland kennzeichnet ein akuter Mangel an Wettbewerb den ,(freien*
Strommarkt. Begleitet wird dies durch eine nach wie vor rasant zunehmende Konzentration der
Marktmacht in der Hand von wenigen Spielern. Parallel dazu steigt der Verbrauch kontinuierlich
wihrend die verfiigbaren Erzeugungskapazititen tendenziell abnehmen. Es zeichnet sich ab, dass ab
ca. 2008/2009 unter Beibehalt der derzeitigen Entwicklung deutliche Engpésse auftreten werden.

In diesem Beitrag wird die Frage analysiert, wer bis jetzt tatsdchlich die Gewinner der
Liberalisierung des Strommarkts in Mitteleuropa waren und welche zukiinftigen Perspektiven es fiir
Wettbewerb gibt. Die offenen Fragen lauten:

e Wer waren bisher die Gewinner der Liberalisierung und was wird sich in den nichsten
Jahren édndern?

e Wird es zu merklichen Engpéssen bei den Kraftwerkskapazititen kommen?

e Welche Perspektiven gibt es daraus fiir die Preisentwicklung?

e Welche Handlungsoptionen haben die EU bzw. die nationalen Regierungen?

e Was sind die minimalen Randbedingungen um zumindest prinzipiell Wettbewerb zu
gewdhrleisten?

2. Die Entwicklung des Stromver brauchs

Der in den letzten Jahren ,billige* Strom hat offensichtlich weder in Osterreich noch in den
anderen mitteleuropédischen Lindern zum sparsamen Umgang mit Strom motiviert. Im Gegenteil, in
den letzten Jahren hat der Stromverbrauchszuwachs mit jéhrlichen Zuwachsraten von ca 3% in
absoluten Werten historische Hochstwerte erreicht, vgl. Abb. 1. Ein wichtiger Einflussparameter war
dabei mit einer Preiselastizitdt von -0,6 der gesunkene Strompreis, Abb. 2.
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3. Entwicklung der Unternehmensstrukturen

Effektiver Wettbewerb tiber den Preis im Strommarkt wiirde bedeuten, dass in diesem Markt
viele Erzeuger basierend auf Uberkapazititen konkurrieren. Vor allem impliziert die Theorie auch,
dass neue Spieler — ,,Entrepreneurs — die Moglichkeit haben, in den Markt einzutreten.

Aus der Sicht etablierter privater Stromerzeuger ist allerdings das Gegenteil anzustreben. Thr
zentrales Ziel in einem freien Markt ist — so wie in jeder anderen Branche —die Maximierung der
Gewinne durch moglichst hohe "strategische" Preise. Diese konnen nur durch Marktmacht realisiert
werden, und dazu ist die Entwicklung hin zu Oligopolen bzw. in letzter Konsequenz Monopolen —
sprich: zu Monopolpreisen — anzustreben.

Tatsdchlich zeigt auch die Praxis in den letzten Jahren, dass die groBen etablierten
Unternehmen — vor allem in Deutschland und Frankreich — kein Interesse haben, sich intensivem
Wettbewerb auszusetzen. In allen Landern, in denen der Staat nicht eingegriffen hat, waren Fusionen
und Ubernahmen die Antwort auf den Wunsch der EU nach mehr Wettbewerb, vgl. Abb. 3. Dariiber
hinaus machten es Hindernisse in Bezug auf den Netzzugang in den zentralen Léndern des
mitteleuropdischen Marktes — Deutschland und Frankreich — fiir potenzielle neue Erzeuger
unattraktiv, in diese Mérkte einzutreten. Diese Aspekte haben in den letzten Jahren in Mitteleuropa
zu abnehmender Wettbewerbsintensitit und zu kontinuierlich ansteigenden Grofhandelspreisen
gefiihrt. Derzeit beherrschen praktisch vier grole Blocke von Erzeugern den mitteleuropdischen, und
zunehmend auch den englischen und italienischen Markt. Dies untermauert die in der Einleitung
aufgestellte Behauptung, private Unternechmen streben grundsétzlich in Richtung Monopol.
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In Abb. 3 sind die wichtigsten Fusionen und Beteiligungen unter besonderer Beriicksichtigung
der groBen Spieler EdF, E-ON und Vattenfall dargestellt. Ein interessanter Aspekt ist, dass bisher mit
Ausnahme von Deutschland nicht private sondern staatliche Unternehmen die fithrende Rolle bei den
Ubernahmen gefiihrt haben, wie z.B. Vattenfall und die EdF. Anmerkung: Die potenzielle
Privatisierung der EdF ist allerdings derzeit ein heftig diskutiertes Thema in Frankreich und es ist
derzeit nicht abschitzbar, wann und in welcher Form diese realisiert werden kann.

4. Investitionsstrategien und zuktinftige Entwicklung der Kraftwer kskapazitaten

In Abb. 4 ist die Entwicklung der Investitionen je verkaufte GWh der grofiten européischen
Stromerzeuger von 2000 bis 2005 dargestellt. Relative Investitionskennzahlen sind ein Mal3 der
Zukunftsvorsorge und die zukiinftige Ertragskraft eines Unternehmens. Die hier betrachtete Branche
ist sehr anlagenintensiv, daher sind Investitionen hier von besonders grof3er Bedeutung.
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Abb. 4: Entwicklung der Investitionen je verkaufte GWh der grofiten europédischen Stromerzeuger
von 2000 bis 2005
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In Abb. 4 werden die Investitionen der groen Stromerzeuger fiir die Jahre 2000 bis 2005 ins
Verhiltnis zu den verkauften Strommengen gesetzt. Es zeigt sich, dass die Unternehmen duferst
zogerlich in die Zukunft investieren, wenn man die Relation der Umsitze zur verkauften Leistung
betrachtet. Eindeutig fiihrend bei den Investitionen — sowohl absolut als auch relativ — ist das
deutsche Unternehmen E.ON. Auch RWE, Endesa und ENEL investieren relativ viel und
kontinuierlich in die Zukunft. Dagegen fallen der Verbund, Electrabel und CEZ recht deutlich
zuriick.

Es zeigt sich hier, dass die durchschnittlichen Investitionen nach einem wesentlichen
tempordren Anstieg im Jahr 2002 — der jedoch vor allem den auBlerdordentlich hohen Investitionen
des Unternehmens E.ON in diesem jahr geschuldet ist — seit 2000 deutlich zuriickgegangen sind. Es
ist allerdings zu beachten, dass diese Zahlen ohne eine genaue Kenntnis der Situation der jeweiligen
Unternehmen nur bedingt aussagekriftig sind.

Im Bereich der Stromerzeugung nehmen die relativ vorhandenen Uberkapazititen durch
Verbrauchssteigerungen und KraftwerksschlieBungen kontinuierlich ab und es stellt sich die Frage,
ab wann wieder investiert wird. Prinzipiell sind fiir die zukiinftige Verbrauchs-und
Kapazitatsentwicklung in Mitteleuropa zwei Extremfélle moglich:

e FEinerseits das Modell Kalifornien, wo mit dem Bau von Kapazititen erst begonnen wurde,
nachdem die Nachfrage die Kapazititen eingeholt hatte und es auf dem Strommarkt zu
extremen Preisspitzen kam,

e Andererseits das Modell England, wo es zunéchst aus rein marktwirtschaftlichen Griinden zu
Investitionen in neue Kraftwerke kam. Als sich einige Jahre nach der Liberalisierung
trotzdem eine Verknappung der Kapazititen abzeichnete, wurden durch einen Ausbauplan,
der von der Netzgesellschaft erstellt wurde, und ein entsprechendes Anreizsystem (capacity
payments) kontinuierlich Investitionen in neue Kraftwerkskapazitdten motiviert..

Abb. 5 zeigt die Situation Mitteleuropas: Derzeit existieren noch deutliche Uberkapazititen,
allerdings wird die Schere kontinuierlich enger. Die Frage wann und mit welchen Strategien wieder
investiert wird ist noch vollig offen. Am gefahrlichsten scheint es jedoch, auf die unkoordinierte
,»Boom & bust cycle“-Variante zu vertrauen: Dieser Strategie zufolge wird mit Investitionen solange
gewartet, bis die Preise ein entsprechend hohes Niveau erreicht haben. Dann wollen alle
Stromerzeuger von diesen hohen Preisen profitieren und bauen ungehemmt neue Kraftwerke. Dieses
neue Uberangebot fiihrt dazu, dass die Preise wieder fallen, alte Kraftwerke geschlossen werden und
wieder solange mit neuen Investitionen gewartet wird, bis die Preise deutlich ansteigen.
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5. Sind die grof3en Stromer zeuger die Gewinner der Liberaliserung?

In diesem Kapitel werden die betrachteten Unternehmen anhand von ausgewihlten
Verhiltniskennzahlen auf ihre wirtschaftliche Effizienz hin untersucht. Die Datenblitter zu den hier
abgebildeten Diagrammen finden sich im Anhang.
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Abb. 7: Entwicklung der Umsatzrentabilitdt der grofiten europédischen Stromerzeuger von 2000 bis
2005

Eine der wichtigsten betriebswirtschaftlichen Kennzahlen ist die Umsatzrentabilitdt. Bei der
Umsatzrentabilitit wird der Unternehmenserfolg ins Verhéltnis zu den Erlosen gesetzt, d.h. die Zahl
gibt an, wie hoch der Gewinn je umgesetzten Euro ist. Nach Preifner ist die Umsatzrentabilitét die in
der Praxis am hidufigsten eingesetzte Kennzahl. Sie gibt Aufschluss dariiber, welcher Teil des
Umsatzes fiir das oberste 6konomische Unternehmensziel der Gewinnerzielung verwendet wurde.
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Anders als die absolute Kennzahl Gewinn ist die Verhéltniszahl Umsatzrentabilitidt unabhéngig von
der GroBe eines Unternehmens und erlaubt daher direkte Vergleiche.

In Abb. 7 sind die Umsatzrentabilititen in Prozent der Jahre 2000 bis 2005 der betrachteten
Unternechmen abgebildet. Die Kennzahlen wurden aus den in den Jahresabschliissen der
Unternehmen veroffentlichten Umsatzerlosen und Nettogewinnen ermittelt. Aus dem Diagramm geht
hervor, dass die meisten Unternehmen ihre Umsatzrentabilitdt im Betrachtungszeitraum steigern
konnten. Nimmt man das Jahr 2002 als VergleichsmaBstab (fiir 2000 und 2001 liegen nicht fiir alle
Unternehmen die Nettogewinne vor), so konnten bis zum Jahr 2005 ausnahmslos alle Unternehmen
ihre Umsatzrentabilitdt steigern. Die Steigerungsraten schwanken allerdings erheblich. Wéhrend
bspw. E.ON seine Umsatzrentabilitdt von 2002 bis 2005 um iiber 100% erhdhen konnte, verlief die
Entwicklung beim spanischen Versorger Iberdrola im gesamten Betrachtungszeitraum fast stetig —
als einziges Unternehmen neben EDP verzeichnet Iberdrola seit 2000 sogar einen leichten Riickgang
der Umsatzrentabilitdt. Auffillig ist, dass die beiden Unternehmen RWE und EDF gegen die iibrigen
untersuchten Unternehmen deutlich zuriickfallen. Mit 5,34% bzw. 6,35% im Jahr 2005 liegt die
Umsatzrentabilitit dieser beiden Unternehmen weit unter dem Durchschnitt dieses Jahres von
12,84%, wobei hinzuzufiigen ist, dass sowohl RWE als auch EDF ihre Werte von einem sehr
niedrigen Ausgangsniveau kontinuierlich steigern konnten.

Es zeigt sich, dass sich die gesamte Branche hinsichtlich der Umsatzrentabilitét in den letzten
Jahren hervorragend entwickelt hat. Von 6,68% im Jahr 2000 konnte der Wert im Durchschnitt auf
12,84% fast verdoppelt werden. Besonders auffillig ist der starke Anstieg von 2004 zu 2005 —
innerhalb eines Jahres konnte die Umsatzrentabilitit im Durchschnitt um mehr als 50% erhdht
werden. Die Vermutung, dass die europdischen Stromversorger insgesamt von der oligopolistischen
Marktsituation profitieren, wird durch diese Entwicklung erhértet.
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Abb. 8: Entwicklung des Umsatzes je Mitarbeiter der grofiten européischen Stromerzeuger von 2000
bis 2005
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Die Kennzahl Umsatz je Beschiftigten bzw. Pro-Kopf-Umsatz, Mitarbeiterproduktivitdt oder
Personalleistung beantwortet die Frage, wie viele Beschéftigte in der betrachteten Periode zur
Erzielung des Umsatzes bzw. zur Realisierung des gegebenen Leistungsprogramms notwendig
waren.

In Abb. 8 sind die Umsitze je Mitarbeiter in Euro der 11 Unternehmen fiir die Jahre 2000 bis
2005 angegeben. Wiederum wurden die Zahlen aus den in den Jahreabschliissen veroffentlichten
Werten gewonnen. Die Durchschnittswerte finden sich im unten stehenden Diagramm.

Betrachtet man die Personalleistung, so wird deutlich, dass diese im Durchschnitt zwar deutlich
gesteigert werden konnte — um ca. 50% von 2000 bis 2005 —, dass jedoch der Anstieg weit weniger
rasant verlief als bei der Umsatzrentabilitit. Interessant wird die Betrachtung, wenn man die
Umsatzrentabilitit der einzelnen Unternehmen mit deren Personalleistung vergleicht — es ergibt sich
eine deutliche positive Korrelation zwischen beiden Kennzahlen. Die beiden im Hinblick auf die
Umsatzrentabilitdt schlechtesten Unternehmen EDF und RWE fallen auch bei der Kennzahl Umsatz
je Mitarbeiter gegeniiber den meisten Konkurrenten deutlich zuriick. Lediglich die tschechische
Gruppe CEZ weist noch eine wesentlich geringere Personalleistung — bei sehr hoher
Umsatzrentabilitit — auf, das Unternehmen ist allerdings mit den deutschen und franzdsischen
Wettbewerbern wegen der wesentlich geringeren Lohnkosten insoweit nur bedingt vergleichbar.

Dieser Zusammenhang kann darauf hinweisen, dass die ehemaligen Staatsmonopolisten im
Vergleich zu anderen Wettbewerbern noch durch gewisse Personaliiberhdnge gekennzeichnet sind,
welche eventuell in der Zukunft abgebaut werden miissten, um mit den Wettbewerbern hinsichtlich
der Rentabilitit gleichzuziehen.

Eine weitere mitarbeiterbezogene Kennzahl ist der im folgenden vorgestellte Gewinn je
Mitarbeiter. Es ist darauf hinzuweisen, dass diese kennzahl weniger aussagekriftig ist als die im
vorhergehenden Abschnitt behandelte Personalleistung, da in den Gewinn als Saldo aus Erlésen und
Gesamtkosten nicht nur die Personalkosten sondern samtliche Kostenfaktoren einfliefen — wenn also
in anderen Bereichen (bspw. Abschreibungen) sehr hohe Kosten anfallen, dann kann diese Kennzahl
trotz hervorragender Personalleistung im Vergleich mit Wettbewerbern niedrig ausfallen.

Abb. 9 zeigt gleichwohl eine deutliche positive Korrelation zwischen Personalleistung und
Gewinn je Mitarbeiter. Diejenigen Unternehmen, welche durch eine relativ hohe Personalleistung
gekennzeichnet sind — insbesondere Verbunde, Electrabel, Endesa, E.ON und Iberdrola —
verzeichnen auch die hochsten Gewinne je Mitarbeiter, wihrend am unteren Ende der Skala die
Unternehmen mit der schlechtesten Personalleistung — CEZ, RWE und EDF — auch die niedrigsten
Gewinne je Mitarbeiter aufweisen. Wiederum ist jedoch darauf hinzuweisen, dass CEZ hier wegen
der geringeren Lohnkosten nicht vergleichbar ist. Wenn allerdings mittel- bis langfristig in den
ehemaligen Ostblockstaaten eine Angleichung an das westeuropédische Lohnniveau stattfindet, dann
wird auch dieses Unternehmen zu RationalisierungsmaBnahmen gezwungen sein.
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Abb. 9: Entwicklung des Gewinnes je Mitarbeiter der grofiten europdischen Stromerzeuger von 2000
bis 2005

In Abb. 9 finden sich die durchschnittlichen Gewinne je Mitarbeiter flir die betrachteten
Firmen. Es zeigt sich, dass diese im Betrachtungszeitraum im Durchschnitt wesentlich gesteigert
werden konnten, un zwar um fast 300% von 2000 bis 2005, wobei der deutlichste Anstieg ebenso
wie bei der Umsatzrentabilitit von 2004 zu 2005 stattfand.

Dass der durchschnittliche Gewinn je Mitarbeiter wesentlich stirker gestiegen ist als die
Umsatzrentabilitdt (von 2004 zu 2005 knapp 70% gegeniiber ca. 50% bei der Umsatzrentabilitét),
konnte darauf hindeuten, dass die Branche insgesamt vor allem beim Kostenfaktor Personal bereits
erhebliche Rationalisierungsanstrengungen unternommen hat.

In Abb. 10 ist der Gewinn je verkaufte Gigawattstunde in Euro fiir die 11 betrachteten
Unternehmen im Zeitraum von 2000 bis 2005 angegeben. Ebenso wie beim Umsatz verzeichnen die
einzelnen Unternehmen auch beim Gewinn je verkaufte Strommenge sehr heterogene Werte. Das
Spektrum reicht von einem Wert von mehr als 26.000 Euro Gewinne je Gigawattstunde im Fall von
ENEL bis hin zu knapp 3.500 Euro beim osterreichischen Unternehmen Verbund im Jahr 2005. Es
ist allerdings zu beachten, dass unterschiedliche Werte auch auf eine unterschiedliche Gewichtung
der Geschiéftsbereiche innerhalb der Gesamterlose hindeuten konnen. Der Durchschnittswert fiir das
Jahr 2005 liegt bei knapp 12.000 Euro, die beiden deutschen Unternehmen E.ON und RWE
schneiden mit 18.300 bzw. 14.800 Euro sehr gut bzw. gut ab. Bei E.ON mit seiner ebenfalls relativ
guten Umsatzrentabilitit ist dies folgerichtig, wéihrend die Diskrepanz zwischen der schlechten
Umsatzrentabilitit von RWE und dem relativ guten Ergebnis je verkaufte Strommenge darauf
hinweist, dass das Unternehmen einen gréferen Erldsanteil mit anderen Geschéiftsbereichen als dem
Stromverkauf an Endkunden erwirtschaftet (wie ja bereits die hohe Umsatz/GWh-Relation zeigte),
und dass diese anderen Geschiftsbereiche noch nicht hinreichend effizient arbeiten.
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Abb. 10: Entwicklung des Gewinnes je verkaufte GWh der groften europdischen Stromerzeuger von
2000 bis 2005

Die franzosische EDF zéhlt, ebenso wie bei der Umsatzrentabilitit und den iibrigen hier
verwendeten Kennzahlen auch beim Gewinn je verkaufte Strommenge zu den schlechtesten
Unternehmen. Dies ist ein eindeutiges Indiz dafiir, dass das Unternehmen vor allem auf der
Kostenseite (die Erlose konnten seit 2000 deutlich gesteigert werden) noch Anstrengungen zur
Erhohung der Effizienz unternehmen muss, um langfristig auf einem voéllig freien européischen
Strommarkt bestehen zu konnen. Abb. 10 zeigt auch die entsprechenden Durchschnittswerte fiir die
betrachteten Unternehmen.

Die Tendenz ist hier &hnlich wie jene der Relation Umsatz zu verkaufte Strommenge. Hier wie
dort ist ein Einbruch im Jahr 2002 sowie ein erheblicher Anstieg insbesondere von 2004 zu 2005 zu
verzeichnen. Aus den Durchschnittswerten wird noch einmal deutlich, dass die européischen
Stromversorger insgesamt derzeit sehr profitabel arbeiten.

6. Zukunftsper spektiven der Preisentwicklung

Das zentrale Motiv fiir die Einfilhrung von Wettbewerb ist die Realisierung von
Wettbewerbspreisen. Das bedeutet, dass sich die Preise aus den kurz- oder langfristigen Grenzkosten
der Erzeugung ergeben. Abb. 11 vergleicht Theorie und Praxis: die Spotmarktpreise Base an der
EEX und Grenzkosten der Stromerzeugung in AT-DE-FR-CH. Es zeigt scih — liberraschend ? — dass
im Prinzip iiber weite Phasen die Preise nahe an den Grenzkosten liegen. Im Detail ist festzustellen,
dass die Ausiibung von Marktmacht offensichtlich zu Zeiten niedriger Grenzkosten (2002-2004)
verlockender ist, als zu Zeiten ohnehin hoher Grenzkosten (und damit auch eines hohen Producer
Surplus).

Ein wichtiger Einflussparameter auf die Strompreise sind die CO2-Zertifikatspreise. Laut VIK
(Deutschland0 haben 2005 die groBen deutschen Stromerzeuger ,,Windfall profits” im Ausmal} von
ca. 4 Mrd € lukriert. Das Grundprinzip zeigt Abb. 12.
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Abb. 11: Spotmarktpreise Base an der EEX und Grenzkosten der Stromerzeugung in AT-DE-FR-CH
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Abb. 12: Emissionshandel: Windfall profits der Stromerzeuger durch Einpreisung der

Zertifikatspreise in die Grenzkosten

7. Schlul3folgerungen

Die wichtigsten Schlussfolgerungen aus diesen Analysen lauten:

Die Stromversorger, die durch die Liberalisierung eigentlich unter Wettbewerbsdruck gesetzt
werden sollten, sind zweifellos die groBen Gewinner dieser Entwicklung. Sie haben in den letzten
Jahren betrichtliche Gewinne eingefahren, und ihre Situation wird in den néchsten Jahren weiter



11

vorteilhaft bleiben: Neben den zu erwartenden weiteren ,,windfall profits* aus dem CO2-
Emissionshandel zeichnen sich aufgrund der zunehmend enger werdenden Schere zwischen
Erzeugungskapazititen und Nachfrage weiter steigende Gewinne aus dem konventionellen
Stromverkauf ab.

Die Analyse der betriebswirtschaftlichen Kennzahlen — insbesondere Umsatz, Gewinn, sowie
darauf basierende Verhéltniskennzahlen — hat gezeigt, dass die Unternehmen in der Tendenz im
Betachtungszeitraum von 2000 bis 2005 ihre wirtschaftliche Situation verbessern konnten. Lisst
man die ,,Gesundschrumpfung“ von E.ON und RWE auller Betracht, so konnten alle
Unternehmen ihre Erlose im Betrachtungszeitraum steigern, und zwar z.T. mit Wachstumsraten
von (weit) iiber 100%. Am stirksten gewachsen ist dabei das Unternehmen Vattenfall, dass sich
von einem eher unbedeutenden regionalen Unternehmen zu einem der ,,big player in Europa
entwickelt hat. Doch nicht nur die Umsétze, sondern auch die Gewinne konnten in den letzten
Jahren z.T. erheblich gesteigert werden. Ursédchlich hierfiir sind nicht nur Erlossteigerungen,
sondern auch Rationalisierungsmafnahmen, und zwar insbesondere im Personalbereich. Gerade
hier zeigen sich jedoch auch erhebliche Unterschiede zwischen den Unternehmen. Einige
Unterehmen haben bis in die Gegenwart bereits betréchtliche Anstrengungen unternommen, um
sich fiir den internationalen Wettbewerb zu riisten, wihrend andere Unternehmen hier noch
deutlich zuriickfallen. Insbesondere der ehemalige franzdsische Staatsmonopolist EDF weist im
Vergleich zum Wettbewerb noch bedeutende Ineffizienzen auf. Die bei weitem schlechteste
Personalleistung ist bei dem tschechischen Anbieter CEZ zu beobachten — dieses Unternehmen
ist von den untersuchten Unternehmen der einzige osteuropdische Wettbewerber, der gegentiiber
den anderen Konkurrenten den Vorteil niedrigerer Lohnkosten hat. An diesem Beispiel ldsst sich
auch beobachten, welche Auswirkungen das Lohnniveau auf den Rationalisierungsdruck bei
Unternehmen hat. Insgesamt ldsst sich konstatieren, dass zwischen der zunehmenden
Konzentration und dem Wachstum der untersuchten Unternehmen einerseits und der
Entwicklung der betriebswirtschaftlichen Kennzahlen andererseits eine positive Korrelation
besteht, so dass vermutet werden kann, dass das Wachstum den betrachteten Unternehmen
insgesamt Wettbewerbsvorteile verschafft hat, welche sich in einer besseren Realisierung der
okonomischen Unternehmensziele niederschlagen.

Jede weitere Privatisierung von Unternehmen hat zur Folge, dass nur zu entscheiden ist, an wen
in diesem Oligopol verkauft wird und hat damit vor allem eine betrdchtliche Steigerung der
Marktmacht zur Folge. Damit ist derzeit kein Ende des Konzentrationsprozesses der letzten Jahre
abzusehen. Wobei dieser zunehmend in Richtung weiterer vertikaler Integration von Erzeugungs-
und Vertriebsunternehmen sowie horizontaler Integration speziell von Strom- mit
Gasunternechmen geht;

Allerdings ist dazu sicherzustellen dass zumindest ein europaweit rigoroses Unbundling die
vertikale und horizontale Integration (bezogen auf Erzeugung/Aufbringung und
Ubertragungsnetz) der Strom- und Gasversorgung beendet. Weiters miisste sichergestellt werden,
dass der Strommarkt tatsdchlich anfechtbar bleibt. Ohne diese Randbedingung wiirde der
Strompreis langfristig auf ein Niveau steigen, das deutlich iiber den langfristigen Grenzkosten
liegen wird.

Minimale Voraussetzungen fiir ein Mindestmall an Wettbewerb ist eine radikale Erhohung der
Transparenz der Kraftwerksverfiigbarkeit, der geplanten Revisionen usw. z.B. iiber Internet. Hier
sind die Regulierungsbehorden gefordert, europaweit konzertierte Maflnahmen zu setzen;
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