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5. VWGG § 47 gultig von 01.07.2008 bis 30.06.2012zuletzt geandert durch BGBI. | Nr. 4/2008
6. VWGG 8§ 47 gultig von 01.08.2004 bis 30.06.2008zuletzt gedandert durch BGBI. | Nr. 89/2004

7. VwWGG § 47 gultig von 05.01.1985 bis 31.07.2004
1. VWGG 8§ 48 heute
2. VwWGG 8§ 48 gultig ab 01.01.2014 zuletzt geandert durch BGBI. | Nr. 33/2013
3. VwGG § 48 gultig von 01.07.2008 bis 31.12.2013zuletzt geandert durch BGBI. | Nr. 4/2008
4. VwGG 8§ 48 gultig von 01.01.1999 bis 30.06.2008zuletzt geandert durch BGBI. | Nr. 158/1998
5. VWGG § 48 gultig von 01.09.1997 bis 31.12.1998 zuletzt geandert durch BGBI. | Nr. 88/1997
6. VWGG § 48 glltig von 05.01.1985 bis 31.08.1997

Betreff

Der Verwaltungsgerichtshof hat durch die Vorsitzende Senatsprasidentin Dr. Giendl sowie den Senatsprasidenten Dr.
Kail und die Hofrate Dr. Pallitsch, Dr. Hinterwirth und Dr. Moritz als Richter, im Beisein des Schriftfihrers Mag. Marzi,
Uber die Beschwerde der WIENSTROM GmbH in Wien, vertreten durch DDr. Hans Rene Laurer, Rechtsanwalt in 1010
Wien, Wollzeile 6- 8/47, gegen den Bescheid des Bundesministers fir Wirtschaft und Arbeit vom 7. Dezember 2006, ZI.
BMWA-555.300/0184-1V/5/2006, betreffend Unterstitzungstarif nach dem Okostromgesetz, zu Recht erkannt:

Spruch

Der angefochtene Bescheid wird in seinem Spruchpunkt Il wegen Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von
Verfahrensvorschriften aufgehoben.Der angefochtene Bescheid wird in seinem Spruchpunkt rémisch zwei wegen

Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von Verfahrensvorschriften aufgehoben.

Der Bund hat der Beschwerdefuhrerin Aufwendungen in der Hohe von EUR 1.286,40 binnen zwei Wochen bei

sonstiger Exekution zu ersetzen.
Das Kostenmehrbegehren der Beschwerdeftihrerin wird abgewiesen.
Begriindung

GemaR § 13 Abs. 1 Okostromgesetz (in der im Zeitpunkt der Erlassung des hier angefochtenen Bescheides geltenden
Fassung der Okostromgesetz-Novelle BGBI. Nr. 105/2006) wurden Betreibern von bestehenden und modernisierten
Kraft-Warme-Kopplungsanlagen die fir die Aufrechterhaltung des Betriebes erforderlichen Kosten in einem jahrlich
durch den Bundesminister fur Wirtschaft und Arbeit zu ermittelnden Betrag in Cent pro kWh Stromerzeugung
(Unterstutzungstarif far KWK-Strom) durch die Energie Control GmbH abgegolten. Bei modernisierten KWK-Anlagen
wurden die Kosten fir eine angemessene Verzinsung des eingesetzten Kapitals bertcksichtigt.Gemal Paragraph 13,
Absatz eins, Okostromgesetz (in der im Zeitpunkt der Erlassung des hier angefochtenen Bescheides geltenden Fassung
der Okostromgesetz-Novelle Bundesgesetzblatt Nr. 105 aus 2006,) wurden Betreibern von bestehenden und
modernisierten Kraft-Warme-Kopplungsanlagen die fur die Aufrechterhaltung des Betriebes erforderlichen Kosten in
einem jahrlich durch den Bundesminister fur Wirtschaft und Arbeit zu ermittelnden Betrag in Cent pro kWh
Stromerzeugung (Unterstitzungstarif fir KWK-Strom) durch die Energie Control GmbH abgegolten. Bei modernisierten
KWK-Anlagen wurden die Kosten fir eine angemessene Verzinsung des eingesetzten Kapitals berucksichtigt.

AuBer Streit steht im Beschwerdefall, dass es sich bei der hier gegenstandlichen Anlage Wien-Donaustadt um eine
modernisierte Anlage im Sinne der zitierten Bestimmung handelt; unstrittig ist weiters, dass die geltend gemachten
Anschaffungskosten der modernisierten Anlage (Inbetriebnahme Dezember 2001) EUR 117,480.000,-- betragen haben.

Mit dem angefochtenen Bescheid bestimmte die belangte Behérde die Unterstitzung fur das Jahr 2005. Im
Spruchpunkt Il. setzte sie die Kosten fur die angemessene Verzinsung in der Héhe von EUR 5,688.703,47 fest. Dabei
ging sie von einem um die Abschreibung (Nutzungsdauer 20 Jahre) reduzierten Anschaffungsbetrag in Héhe von EUR
96,092.986,55 als Bemessungsgrundlage aus und nahm einen Zinssatz in Hohe von 5,92 % an. Strittig ist im
Beschwerdefall der Abzug fur die Abschreibung einerseits und die H6he des Zinssatzes andererseits.Mit dem
angefochtenen Bescheid bestimmte die belangte Behdrde die Unterstutzung fur das Jahr 2005. Im Spruchpunkt
rémisch zwei. setzte sie die Kosten flr die angemessene Verzinsung in der Héhe von EUR 5,688.703,47 fest. Dabei ging
sie von einem um die Abschreibung (Nutzungsdauer 20 Jahre) reduzierten Anschaffungsbetrag in Hohe von EUR
96,092.986,55 als Bemessungsgrundlage aus und nahm einen Zinssatz in Héhe von 5,92 % an. Strittig ist im
Beschwerdefall der Abzug fir die Abschreibung einerseits und die Hohe des Zinssatzes andererseits.
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Eingeleitet wurde das Verfahren durch den Antrag der Beschwerdefihrerin vom 23. Dezember 2004. Nach einer
mundlichen Verhandlung fuhrte die belangte Behdrde mit Bescheid vom 8. Mai 2006 zundchst eine vorlaufige
Festsetzung durch; darin ging sie von derselben Basis und derselben Zinshéhe wie im angefochtenen Bescheid aus.
Zur Entscheidungsfindung zog die belangte Behorde folgende Gutachten heran:

e Strichaufzahlung
Gutachten zur Bestimmung eines angemessenen Kapitalkostensatzes fiir Stromnetzbetreiber in Osterreich,
erstellt fur die Energie Control Kommission durch Bernhard Haider im Juli 2003 (Gutachten Haider).

e -Strichaufzahlung
Gutachten im Auftrag der belangten Behorde zur Prifung der Férdervoraussetzungen fur Kraft-Warme-
Kopplungsanlagen fiir das Jahr 2005 der Sachverstandigen der Energie Control GmbH, DI Timo Riess und Mag.
Peter Koch vom 31. August 2005 (Gutachten Riess/Koch I).Gutachten im Auftrag der belangten Behdrde zur
Prifung der Férdervoraussetzungen fur Kraft-Warme-Kopplungsanlagen fur das Jahr 2005 der Sachverstandigen
der Energie Control GmbH, DI Timo Riess und Mag. Peter Koch vom 31. August 2005 (Gutachten Riess/Koch
romisch eins).

e -Strichaufzdhlung
Gutachten der Deloitte Corporate Finance Advisory GmbH vom 4. November 2005 betreffend den Zinssatz zur
Ermittlung einer angemessenen Verzinsung des eingesetzten Kapitals bei KWK-Anlagen gemal § 13 Abs. 1
Okostromgesetz, erstellt im Auftrag der Beschwerdefiihrerin (Gutachten Deloitte I).Gutachten der Deloitte
Corporate Finance Advisory GmbH vom 4. November 2005 betreffend den Zinssatz zur Ermittlung einer
angemessenen Verzinsung des eingesetzten Kapitals bei KWK-Anlagen gemal Paragraph 13, Absatz eins,
Okostromgesetz, erstellt im Auftrag der Beschwerdefiihrerin (Gutachten Deloitte rémisch eins).

e -Strichaufzdhlung
Erganzung zum Gutachten vom 31. August 2005 im Auftrag der belangten Behorde zur Prifung der
Fordervoraussetzungen fur Kraft-Warme-Kopplungsanlagen der Wienstrom GmbH fir das Jahr 2005, erstellt von
DI Timo Riess und Mag. Peter Koch im Dezember 2005 (Gutachten Riess/Koch Il).Erganzung zum Gutachten vom
31. August 2005 im Auftrag der belangten Behdrde zur Prifung der Fordervoraussetzungen fur Kraft-Warme-
Kopplungsanlagen der Wienstrom GmbH fur das Jahr 2005, erstellt von DI Timo Riess und Mag. Peter Koch im
Dezember 2005 (Gutachten Riess/Koch romisch zwei).

Nach Erlassung des vorldufigen Bescheides legte die Beschwerdeflhrerin ein von ihr weiters beauftragtes Gutachten
der Deloitte Corporate Finance Advisery GmbH vom 12. April 2006, betreffend den Zinssatz zur Ermittlung einer
angemessenen Verzinsung des eingesetzten Kapitals bei KWK-Anlagen gemaR § 13 Abs. 1 Okostromgesetz vor
(Gutachten Deloitte Il).Nach Erlassung des vorlaufigen Bescheides legte die Beschwerdefihrerin ein von ihr weiters
beauftragtes Gutachten der Deloitte Corporate Finance Advisery GmbH vom 12. April 2006, betreffend den Zinssatz zur
Ermittlung einer angemessenen Verzinsung des eingesetzten Kapitals bei KWK-Anlagen gemal Paragraph 13, Absatz
eins, Okostromgesetz vor (Gutachten Deloitte rémisch zwei).

In einem Schreiben vom 26. September 2006 fuhrte die Beschwerdefiihrerin aus, dass die gesamten
Anschaffungskosten fur das Kraftwerk Donaustadt hoher als EUR 117,484.153,-- gewesen waren, dass aber das
relevant eingesetzte Kapital in dieser Hohe auch fiir das Jahr 2005 als Berechnungsbasis fuir die Verzinsung
heranzuziehen sei. Ausgehend von der in den Gutachten Deloitte ermittelten Bandbreite von 8,31 % bis 9,31 % ergebe
sich flr das eingesetzte Kapital eine Jahresverzinsung von 8,81 %, sohin EUR 10,350.353,90. Die Finanzierung des
Projektes sei ohne Aufnahme von Fremdmitteln, also zu 100 % aus Eigenmitteln erfolgt.

In einem weiteren Schreiben vom 17. November 2006 hielt die Beschwerdefuhrerin fest, dass in ihren Unterlagen
betreffend die Verzinsung des eingesetzten Kapitals fur die gegenstandliche Anlage ein Zinssatz von 5,92 % bezogen
auf den Buchrestwert (Mittelwert aus 2004 und 2005) angesetzt worden sei. Die Beschwerdeflhrerin gehe jedoch
davon aus, dass, wie bereits mehrfach durch Fachgutachten nachgewiesen, ein Zinssatz in der Bandbreite von 8,31 %
bis 9,31 % nach den tatsachlichen Verhéltnissen bezogen auf den Anschaffungswert anzusetzen ware.

Vorgelegt wurde weiters ein Schreiben der KPMG Wirtschaftsprifungs- und Steuerberatungs GmbH vom 7. November
2006 mit folgendem Wortlaut:

"Wienstrom GmbH hat uns ersucht, zu bestatigten, dass die in der Buchhaltung erfassten Buchwerte zum 31.
Dezember 2004 bzw. 31. Dezember 2005 fir das Kraftwerk Donaustadt 3 EUR 99,007.294,14 bzw. EUR 93,178.678,98



betrage. Fur diese Bestatigung gelten die beiliegenden allgemeinen Auftragsbedingungen flr
Wirtschaftstreuhandberufe."

Im angefochtenen Bescheid ermittelte die belangte Behdrde den als Basis fur die Zinsenberechnung herangezogenen
Buchrestwert dadurch, dass ein Mittelwert der zuletzt genannten Buchwerte vom 31. Dezember 2004 und vom 31.
Dezember 2005, sohin ein Betrag fur "verbleibendes verzinsliches Kapital" in Hohe von EUR 96,092.986,55
angenommen wurde. Dem von der Beschwerdefuhrerin erhobenen Einwand, dass fir modernisierte Anlagen auch
Abschreibungen zu berUcksichtigen seien, entgegnete die belangte Behdrde, dass Abschreibungen auf Grund ihres
Fixkostencharakters nicht als Betriebskosten und damit nicht als "flir die Aufrechterhaltung des Betriebes erforderliche
Kosten" im Sinne des § 13 Abs. 1 OkostromG gewertet werden kénnten.Im angefochtenen Bescheid ermittelte die
belangte Behorde den als Basis fur die Zinsenberechnung herangezogenen Buchrestwert dadurch, dass ein Mittelwert
der zuletzt genannten Buchwerte vom 31. Dezember 2004 und vom 31. Dezember 2005, sohin ein Betrag fir
"verbleibendes verzinsliches Kapital" in Hohe von EUR 96,092.986,55 angenommen wurde. Dem von der
Beschwerdefiihrerin erhobenen Einwand, dass fir modernisierte Anlagen auch Abschreibungen zu bericksichtigen
seien, entgegnete die belangte Behorde, dass Abschreibungen auf Grund ihres Fixkostencharakters nicht als
Betriebskosten und damit nicht als "fur die Aufrechterhaltung des Betriebes erforderliche Kosten" im Sinne des
Paragraph 13, Absatz eins, OkostromG gewertet werden kénnten.

Der Zinssatz wurde von der belangten Behorde Ubereinstimmend mit den vorliegenden Gutachten auf Basis des WACC
(weighted average cost of capital) berechnet. Dabei werden die Verzinsungsanspruche der Eigenkapitalgeber mit dem
Eigenkapital und die Verzinsungsanspriche der Fremdkapitalgeber mit dem Fremdkapital gewichtet. Dieses Verfahren
wird von den europaischen Regulierungsbehdrden mit zum Teil unterschiedlichen Parametern angewendet und auch
von der Energie-Control Kommission (im Folgenden: ECK) bei der Ermittlung der Systemnutzungstarife Strom zur
Anwendung gebracht

(Quelle: Erlauterungen zur Verordnung der Energie-Control Kommission, mit der die Gas-Systemnutzungstarife-
Verordnung (GSNT-VO 2004) gedndert wird; abrufbar unter
http://www.econtrol.at/portal/page/portal/medienbibliothek/recht/dokumente/pdfs/ 2GSNTVO-2006-erl.pdf).

Eine Gegenuberstellung der Werte, die in dem von der Beschwerdeflhrerin vorgelegten GutachtenDeloitte | angesetzt
wurden, mit den von der belangten Behdérde herangezogenen Werten ergibt folgendes Bild:Eine GegenUberstellung
der Werte, die in dem von der Beschwerdefiihrerin vorgelegten Gutachten Deloitte rémisch eins angesetzt wurden,
mit den von der belangten Behorde herangezogenen Werten ergibt folgendes Bild:

Deloitte IDeloitte rémisch eins
angefochtener Bescheid
Risikoloser Zins

4,20%

3,39%

Marktrisikopramie

5,00%

5,00%

Risikozuschlag fur Fremdkapital
0,80%

0,70%

Eigenkapital

75,00%

40,00%

Fremdkapital (verzinslich)

45,00%



Fremdkapital (unverzinslich)

15,00%

Betafaktor (verschuldet)

0.57

0,85

Eigenkapitalzinssatz (vor Steuer)
9,42%

10,19%

Fremdkapitalzinssatz (vor Steuer)
5,00%

4,09%

WACC (vor Steuer)

8,31%

5,92%

Im Gutachten Deloitte | wurde in einer weiteren Tabelle ein "Small Cap Zuschlag" von 1 % veranschlagt, sodass ein
Zinssatz von 9,31 % ermittelt wurde; davon ausgehend nahm die Beschwerdefihrerin in ihrem Schreiben vom 26.
September 2006 einen Mittelwert, also einen Zinssatz von 8,81 % an.Im Gutachten Deloitte romisch eins wurde in einer
weiteren Tabelle ein "Small Cap Zuschlag" von 1 % veranschlagt, sodass ein Zinssatz von 9,31 % ermittelt wurde; davon
ausgehend nahm die Beschwerdefiihrerin in ihrem Schreiben vom 26. September 2006 einen Mittelwert, also einen
Zinssatz von 8,81 % an.

Zu den strittigen Komponenten bei Ermittlung des Zinssatzes fihrte die belangte Behérde aus:

Zum Verhaltnis Eigenkapital/Fremdkapital seien die Kapitalstrukturen, wie sie in der Bilanz ausgewiesen sind, als Basis
far die Berechnungen herangezogen worden. Im Gegensatz zu diesen realen Gegebenheiten wiirde das Gutachten
Deloitte rein fiktive Werte gemafd einer Marktwertbetrachtung als einzig richtige Methode bezeichnen. Die Forderung
der BeschwerdefUhrerin Uber die Verwendung einer Eigenkapitalquote von 75 bis 100 % sei nicht nachvollziehbar, da
sich dies aus der Unbundling-Berichterstattung des Geschaftsjahres 2004 gemal § 8 Abs. 3 EIWOG nicht ableiten lasse.
Der Gesetzgeber gehe ja von einer angemessenen Verzinsung des eingesetzten Kapitals aus und nicht von einer
fiktiven Hochrechnung auf Marktwertbasis, welche vielen subjektiven Bewertungsansatzen unterliege.Zum Verhaltnis
Eigenkapital/Fremdkapital seien die Kapitalstrukturen, wie sie in der Bilanz ausgewiesen sind, als Basis fir die
Berechnungen herangezogen worden. Im Gegensatz zu diesen realen Gegebenheiten wirde das Gutachten Deloitte
rein fiktive Werte gemald einer Marktwertbetrachtung als einzig richtige Methode bezeichnen. Die Forderung der
Beschwerdefiihrerin Uber die Verwendung einer Eigenkapitalquote von 75 bis 100 % sei nicht nachvollziehbar, da sich
dies aus der Unbundling-Berichterstattung des Geschaftsjahres 2004 gemald Paragraph 8, Absatz 3, EIWOG nicht
ableiten lasse. Der Gesetzgeber gehe ja von einer angemessenen Verzinsung des eingesetzten Kapitals aus und nicht
von einer fiktiven Hochrechnung auf Marktwertbasis, welche vielen subjektiven Bewertungsansatzen unterliege.

Bei der Komponente "risikoloser Zins" habe die belangte Behdrde einen Durchschnittszinssatz unter Bezugnahme auf
das Gutachten Riess/Koch Il und nicht den in den GutachtenDeloitte geforderten Stichtagszins angenommen. Die
Betrachtung Uber ein Jahr ergebe eine Mischung der Durchschnittsmethode und der Stichtagsmethode und sei daher
reprasentativ fur den risikolosen Basiszinssatz. Die Heranziehung einer Staatsanleihe mit einer 10-jahrigen Laufzeit sei
angemessen, weil sie langfristig sei und dem landesublichen Zinssatz entspreche. Staatsanleihen mit 30-jdhriger
Laufzeit, wie von der Beschwerdefiihrerin vorgeschlagen, wiirden auf Grund ihrer geringen Handelbarkeit keine grof3e
Liquiditat aufweisen und als Vergleichsmalstab keinen objektiven Wert darstellen.Bei der Komponente "risikoloser
Zins" habe die belangte Behorde einen Durchschnittszinssatz unter Bezugnahme auf das Gutachten Riess/Koch
réomisch zwei und nicht den in den Gutachten Deloitte geforderten Stichtagszins angenommen. Die Betrachtung tUber
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ein Jahr ergebe eine Mischung der Durchschnittsmethode und der Stichtagsmethode und sei daher reprasentativ fur
den risikolosen Basiszinssatz. Die Heranziehung einer Staatsanleihe mit einer 10-jahrigen Laufzeit sei angemessen,
weil sie langfristig sei und dem landesublichen Zinssatz entspreche. Staatsanleihen mit 30-jahriger Laufzeit, wie von der
Beschwerdefiihrerin vorgeschlagen, wirden auf Grund ihrer geringen Handelbarkeit keine groRe Liquiditat aufweisen
und als Vergleichsmal3stab keinen objektiven Wert darstellen.

Bei Bemessung des Risikozuschlages habe die belangte Behdrde einen Mittelwert zwischen dem GutachtenDeloitte
und dem Gutachten Haider angenommen, weil fiur den Fremdkapitalgeber die gleiche Risikobeurteilung wie fir den
Eigenkapitalgeber gelte. Die Annahme eines "Small-Cap-Zuschlages" werde abgelehnt, weil der Markt in Osterreich zu
klein sei, um einen solchen Zuschlag zu rechtfertigen; auch fuhre das Gutachten Deloitte | die Berucksichtigung nur als
Option an. Es sei nicht nachvollziehbar, dass es sich bei der Beschwerdefuhrerin um ein derart kleines Unternehmen
handle, dass es als solches am Kapitalmarkt deshalb héhere Zinsen zahle musse. Integrierte Unternehmen trafen ihre
Finanzierungsentscheidungen aus Gesamtunternehmenssicht, sodass aus Sicht der belangten Behdrde bei der
Beschwerdefiihrerin nicht von einem kleinen Unternehmen fiir den dsterreichischen Kapitalmarkt auszugehen sei.Bei
Bemessung des Risikozuschlages habe die belangte Behdrde einen Mittelwert zwischen dem Gutachten Deloitte und
dem Gutachten Haider angenommen, weil fir den Fremdkapitalgeber die gleiche Risikobeurteilung wie fur den
Eigenkapitalgeber gelte. Die Annahme eines "Small-Cap-Zuschlages" werde abgelehnt, weil der Markt in Osterreich zu
klein sei, um einen solchen Zuschlag zu rechtfertigen; auch fuhre das Gutachten Deloitte rémisch eins die
BerUcksichtigung nur als Option an. Es sei nicht nachvollziehbar, dass es sich bei der Beschwerdeflhrerin um ein
derart kleines Unternehmen handle, dass es als solches am Kapitalmarkt deshalb héhere Zinsen zahle musse.
Integrierte Unternehmen trafen ihre Finanzierungsentscheidungen aus Gesamtunternehmenssicht, sodass aus Sicht
der belangten Behdrde bei der Beschwerdeflhrerin nicht von einem kleinen Unternehmen fur den 6sterreichischen
Kapitalmarkt auszugehen sei.

Ausdrucklich gegen Spruchpunkt Il. des angefochtenen Bescheides richtet sich die vorliegende Beschwerde. Die
Beschwerdefiihrerin erachtet sich (u.a.) in ihrem Recht auf Ersatz der Kosten fiir eine angemessene Verzinsung fir das
eingesetzte Kapital verletzt.Ausdricklich gegen Spruchpunkt rémisch zwei. des angefochtenen Bescheides richtet sich
die vorliegende Beschwerde. Die Beschwerdefiihrerin erachtet sich (u.a.) in ihrem Recht auf Ersatz der Kosten fir eine
angemessene Verzinsung fir das eingesetzte Kapital verletzt.

Die belangte Behorde legte die Verwaltungsakten vor und erstattete eine Gegenschrift, worauf die Beschwerdefuhrerin

replizierte.

Der vom Verwaltungsgerichtshof angerufene Gerichtshof der Europdischen Gemeinschaften war mit Urteil vom 18.
Dezember 2008, Rs C-384/07, mit der hier gegenstandlichen Beihilfe befasst, die fur einen Zeitraum vor Erlass einer
Entscheidung der Kommission der Europdischen Gemeinschaften, mit der die Vereinbarkeit dieser Beihilfen mit dem
gemeinsamen Markt festgestellt worden war, begehrt wurde. Er erkannte, dass die nationalen Gerichte einen Antrag
eines Empfangers staatlicher Beihilfen unter Umstanden wie denen des Ausgangsverfahrens nicht auf Grund des in
Art. 88 Abs. 3 letzter Satz EG vorgesehenen Verbotes der Durchfiihrung staatlicher Beihilfen ablehnen muissen.Der vom
Verwaltungsgerichtshof angerufene Gerichtshof der Europdischen Gemeinschaften war mit Urteil vom 18. Dezember
2008, Rs C-384/07, mit der hier gegenstandlichen Beihilfe befasst, die fiir einen Zeitraum vor Erlass einer Entscheidung
der Kommission der Europdischen Gemeinschaften, mit der die Vereinbarkeit dieser Beihilfen mit dem gemeinsamen
Markt festgestellt worden war, begehrt wurde. Er erkannte, dass die nationalen Gerichte einen Antrag eines
Empfangers staatlicher Beihilfen unter Umstédnden wie denen des Ausgangsverfahrens nicht auf Grund des in Artikel
88, Absatz 3, letzter Satz EG vorgesehenen Verbotes der Durchfiihrung staatlicher Beihilfen ablehnen mussen.

Uber Aufforderung durch den Verwaltungsgerichtshof legte die belangte Behérde noch fehlende Unterlagen vor, und
zwar den Antrag der BeschwerdefUhrerin vom 23. Dezember 2004, das Gutachten Haider und die beiden Gutachten
Riess/Koch.

Der Verwaltungsgerichtshof hat erwogen:
§ 13 OkostromG lautet auszugsweise: Paragraph 13, OkostromG lautet auszugsweise:
"Kostenersatz fur KWK-Energie

§ 13. (1) Betreibern von bestehenden und modernisierten Kraft-Warme-Kopplungsanlagen werden unter



Berucksichtigung der Strom- und Fernwarmeerldse die fur die Aufrechterhaltung des Betriebes erforderlichen Kosten
in einem jahrlich durch den Bundesminister fur Wirtschaft und Arbeit zu ermittelnden Betrag in Cent pro kWh
Stromerzeugung (Unterstutzungstarif fur KWK-Strom) durch die Energie-Control GmbH abgegolten. Diese Kosten
bestehen aus den Kostenkomponenten Brennstoffkosten, Kosten der Instandhaltung und Betriebskosten;
ausgenommen sind bei bestehenden KWK-Anlagen die Kosten fur eine angemessene Verzinsung des eingesetzten
Kapitals, Pensionszahlungen, Verwaltungskosten und Steuern. Bei modernisierten KWK-Anlagen werden die Kosten fur
eine angemessene Verzinsung des eingesetzten Kapitals berucksichtigt. Fir die Strommengen, die nicht unmittelbar
und effizienzmaximiert als Koppelprodukt bei der Erzeugung von Fernwdrme hergestellt werden, werden keine
Kostenabgeltungen gewahrt. Der Bundesminister fur Wirtschaft und Arbeit kann zur Feststellung des fur die
Bestimmung  des  Unterstltzungstarifes  maBgeblichen  Sachverhaltes  unabhéngige  Sachverstandige
beiziehen.Paragraph 13, (1) Betreibern von bestehenden und modernisierten Kraft-Warme-Kopplungsanlagen werden
unter BerUcksichtigung der Strom- und Fernwarmeerldse die fur die Aufrechterhaltung des Betriebes erforderlichen
Kosten in einem jahrlich durch den Bundesminister fur Wirtschaft und Arbeit zu ermittelnden Betrag in Cent pro kWh
Stromerzeugung (UnterstUtzungstarif fir KWK-Strom) durch die Energie-Control GmbH abgegolten. Diese Kosten
bestehen aus den Kostenkomponenten Brennstoffkosten, Kosten der Instandhaltung und Betriebskosten;
ausgenommen sind bei bestehenden KWK-Anlagen die Kosten flr eine angemessene Verzinsung des eingesetzten
Kapitals, Pensionszahlungen, Verwaltungskosten und Steuern. Bei modernisierten KWK-Anlagen werden die Kosten flr
eine angemessene Verzinsung des eingesetzten Kapitals bericksichtigt. Fir die Strommengen, die nicht unmittelbar
und effizienzmaximiert als Koppelprodukt bei der Erzeugung von Fernwdrme hergestellt werden, werden keine
Kostenabgeltungen gewahrt. Der Bundesminister fur Wirtschaft und Arbeit kann zur Feststellung des fur die
Bestimmung des Unterstiitzungstarifes maf3geblichen Sachverhaltes unabhangige Sachverstandige beiziehen.

1. (2)Absatz 2,...

2. (3)Absatz 3,Den Betreibern von bestehenden oder modernisierten KWK-Anlagen, die mehr als 10% des
Heizwertes des eingesetzten Brennstoffs als Fernwarmeenergie zur 6ffentlichen Fernwarmeversorgung nutzen,
wird fur die Jahre 2003 und 2004 ein Unterstltzungstarif von 1,5 Cent/kWh KWK-Strom in jenem Umfang gewahrt,
als deren Anlagen die im Abs. 2 bestimmte Relation erfillen. Die Forderung ab dem Jahre 2005 wird unter
Anwendung der Bestimmungen gemaf’ Abs. 1 und 2 bestimmt.Den Betreibern von bestehenden oder
modernisierten KWK-Anlagen, die mehr als 10% des Heizwertes des eingesetzten Brennstoffs als
Fernwdrmeenergie zur 6ffentlichen Fernwarmeversorgung nutzen, wird fur die Jahre 2003 und 2004 ein
Unterstltzungstarif von 1,5 Cent/kWh KWK-Strom in jenem Umfang gewahrt, als deren Anlagen die im Absatz 2,
bestimmte Relation erfillen. Die Férderung ab dem Jahre 2005 wird unter Anwendung der Bestimmungen gemaf3
Absatz eins und 2 bestimmt.

3. (4)Absatz 4,...

4. (5)Absatz 5,Die Forderung von bestehenden Kraft-Warme-Kopplungsanlagen ist bis 31. Dezember 2008 begrenzt.
FUr modernisierte Kraft-Warme-Kopplungsanlagen endet diese Frist mit Ablauf des 31. Dezember 2010.

5. (6)Absatz 6,...

6. (7)Absatz 7,Der abzugeltende Mehraufwand (KWK-Unterstutzungstarif) pro kWh fir den gleichzeitig mit
Fernwdrme erzeugten Strom wird vom Bundesminister fir Wirtschaft und Arbeit fur jeweils ein Kalenderjahr im
Voraus fur die jeweilige Anlage bestimmt. Die Betreiber von KWK-Anlagen haben ihre Anlagen so einzusetzen,
dass ein moglichst effizienter Betrieb sichergestellt wird.

7. (8)Absatz 8,..."

1. Zum "eingesetzten Kapital":

Dazu fuhrt die Beschwerdefiihrerin aus, dass die Verzinsung jedenfalls auf Basis des tatsachlich eingesetzten Kapitals
erfolgen misse. Das tatsichlich eingesetzte Kapital, wie es gemaR § 13 Abs. 1 OkostromG der Verzinsung zu Grunde zu
legen sei, bestehe nicht aus einem durch kumulierte buchhalterische Abschreibungen reduzierten Wert, sondern
entsprechend dem klaren Gesetzeswortlaut den tatsachlichen Anschaffungskosten und dirfe um buchhalterische oder
kalkulatorische Abschreibungen nicht gekiirzt werden. Die Normierung einer Verzinsung in § 13 Abs. 1 OkostromG
impliziere eine Alternativveranlagung mit ahnlichem Risikoprofil. Auch die aus einer solchen Alternativveranlagung
gewonnene Verzinsung wirde hinsichtlich der Verzinsungsbasis keinesfalls jahrlich abnehmen, sondern immer auf die
urspriingliche Investitionssumme bezogen werden.Dazu fuhrt die BeschwerdeflUhrerin aus, dass die Verzinsung



jedenfalls auf Basis des tatsachlich eingesetzten Kapitals erfolgen musse. Das tatsachlich eingesetzte Kapital, wie es
geméaR Paragraph 13, Absatz eins, OkostromG der Verzinsung zu Grunde zu legen sei, bestehe nicht aus einem durch
kumulierte buchhalterische Abschreibungen reduzierten Wert, sondern entsprechend dem klaren Gesetzeswortlaut
den tatsachlichen Anschaffungskosten und dirfe um buchhalterische oder kalkulatorische Abschreibungen nicht
gekiirzt werden. Die Normierung einer Verzinsung in Paragraph 13, Absatz eins, OkostromG impliziere eine
Alternativveranlagung mit ahnlichem Risikoprofil. Auch die aus einer solchen Alternativveranlagung gewonnene
Verzinsung wirde hinsichtlich der Verzinsungsbasis keinesfalls jahrlich abnehmen, sondern immer auf die
urspringliche Investitionssumme bezogen werden.

§ 13 Abs. 1 OkostromG sieht die Abgeltung der fiir die Aufrechterhaltung des Betriebes erforderlichen Kosten in einem
jahrlich zu ermittelnden Betrag vor; nach Abs. 7 leg. cit. wird der Mehraufwand fir jeweils ein Kalenderjahr bestimmt.
Diese Forderung erfolgt somit nicht in Form eines einmaligen Beitrages zu einer einmaligen Investition, sondern
jahrlich, den aktuellen Gegebenheiten angepasst. Daher muss auch das "eingesetzte Kapital" unter der Pramisse der
Erforderlichkeit fur die Aufrechterhaltung des Betriebes auf die jeweilige Férderperiode bezogen werden; es ist also zu
fragen, wie hoch das eingesetzte Kapital gerade in der FOrderperiode gewesen ist. Paragraph 13, Absatz eins,
OkostromG sieht die Abgeltung der fiir die Aufrechterhaltung des Betriebes erforderlichen Kosten in einem jahrlich zu
ermittelnden Betrag vor; nach Absatz 7, leg. cit. wird der Mehraufwand fir jeweils ein Kalenderjahr bestimmt. Diese
Forderung erfolgt somit nicht in Form eines einmaligen Beitrages zu einer einmaligen Investition, sondern jahrlich, den
aktuellen Gegebenheiten angepasst. Daher muss auch das "eingesetzte Kapital" unter der Pramisse der
Erforderlichkeit fur die Aufrechterhaltung des Betriebes auf die jeweilige Férderperiode bezogen werden; es ist also zu
fragen, wie hoch das eingesetzte Kapital gerade in der Forderperiode gewesen ist.

Davon ausgehend wird aber im Jahr 2005 nicht mehr der Anschaffungspreis des Jahres 2001, sondern ein um die
Abschreibung verminderter Betrag "eingesetzt", vergleichbar der Anschaffung einer gebrauchten, vier Jahre alten
Produktionsstatte.

Der Hinweis der Beschwerdeflhrerin auf Alternativveranlagungen Uberzeugt nicht: So wie sich bei einer
Kreditaufnahme mit jahrlicher Kapitalrickzahlung die Zinsenbelastung mindert, ist bei einer wirtschaftlich
vertretbaren Veranlagung mit laufenden Ruckfiihrungen und damit einer Minderung der Zinsertrage zu rechnen.

Da die Beschwerdefuihrerin dem von der belangten Behérde aus den Buchwerten zum 31. Dezember 2004 und zum
31. Dezember 2005 ermittelten Abschreibungsbetrag nicht entgegen getreten ist, ist eine Rechtswidrigkeit des
Bescheides dadurch, dass das eingesetzte Kapital im Sinne des § 13 Abs. 1 OkostromG fiir das Jahr 2005 mit EUR
96,092.986,55 angenommen wurde, nicht erkennbar.Da die Beschwerdeflhrerin dem von der belangten Behdrde aus
den Buchwerten zum 31. Dezember 2004 und zum 31. Dezember 2005 ermittelten Abschreibungsbetrag nicht
entgegen getreten ist, ist eine Rechtswidrigkeit des Bescheides dadurch, dass das eingesetzte Kapital im Sinne des
Paragraph 13, Absatz eins, OkostromG fiir das Jahr 2005 mit EUR 96,092.986,55 angenommen wurde, nicht erkennbar.

2. Zum Verhaltnis Eigenkapital/Fremdkapital:

Die Beschwerdeflhrerin bekampft die Verzinsungsannahme im angefochtenen Bescheid von "Zielkapitalstruktur mit
40 % Eigenkapital, 45 % verzinsliches Fremdkapital und 15 % unverzinsliches Fremdkapital". Dabei sei die belangte
Behorde von Buchwertrelationen ausgegangen, wobei die BeschwerdefUhrerin festhalt, dass aus der Unbundling-
Berichterstattung des Geschaftsjahres 2004 keinerlei Aussagen Uber die Zusammensetzung des Fremdkapitals in
verzinsliches und unverzinsliches Fremdkapital getroffen werden koénnten. Die von Deloitte fUr Stromerzeuger
durchgefiihrte Analyse, welche 2003 vom Gutachter Haider auch fir Stromnetzbetreiber als fir die Verzinsung
mafgeblich erachtet worden sei, zeige eine Eigenkapitalquote von 75 % auf Grundlage konkreter, also nicht fiktiv
hochgerechneter Jahresabschlussdaten und Borsewerte. Sowohl im Gutachten Deloitte als auch im Gutachten Haider
seien europaische Vergleichsunternehmen herangezogen worden. In ihrer AuRerung zur Gegenschrift ergénzte die
Beschwerdefihrerin, der Terminus "angemessene Verzinsung" erfordere eine typisierende, normative Betrachtung.
Eine unter 75 % liegende Eigenkapitalquote komme ohnedies weder auf objektivierter Marktwertbasis noch auf
konkreter, die Investition betreffender Grundlage in Betracht, da der Abschlussprufer auf Aufforderung der belangten
Behorde explizit bestatigt habe, dass die real durchgefUhrte Finanzierung allein, also zu 100 % aus Eigenkapital
stamme und sich die vielfach zitierte Unbundling-Bilanz notwendigerweise auf das gesamte Unternehmen beziehe.

Fur die vom Verwaltungsgerichtshof vorzunehmende Schlissigkeitskontrolle kénnen diese AusfUhrungen der



Beschwerdefihrerin, soweit der Eigenmittelanteil von 40 % bekampft wird, nicht Gberzeugen. Zunachst kann es fur die
hier zu |6sende Frage der "angemessenen" Verzinsung keine Rolle spielen, ob die hier getatigten Investitionen zu 100
% aus Eigenmitteln finanziert wurden. Der von der Beschwerdeflhrerin postulierte Eigenkapitalanteil von 75 % lasst
sich anhand der Ubrigen vorliegenden Beweisergebnisse nicht nachvollziehen:

Die GutachterRiess/Koch begriinden ihre Annahme von 40 % Eigenkapital damit, dass die Festlegung der
Kapitalstruktur nicht aus der Sicht der Unternehmensbewertung zu treffen sei, bei der auch nicht monetdre
(qualitative) Elemente bei der Bewertung des Eigenkapitals eine Rolle spielten, sondern dass es sich um eine
Investitionsentscheidung handle, bei welcher die tatsachlichen Kosten des eingesetzten Kapitals abgegolten werden
sollen. In dem auch von der Beschwerdefiihrerin (wie auch in den Gutachten Deloitte) mehrfach zitierten Gutachten
Haider werden zwar auch héhere Ansatze genannt, zusammenfassend kommt dieser Gutachter aber zum Ergebnis,
dass auf Basis aktueller Daten der durchschnittliche Fremdkapitalanteil zu Marktwerten bei etwa 56 % liege und dass
langfristig der Verschuldensgrad Osterreichischer Stromnetzbetreiber zu Marktwerten vom Gutachter auf 50 bis 60 %
geschatzt werde.

Uberzeugend ist schlieRlich fiir den Verwaltungsgerichtshof, der ja lediglich die Schliissigkeit und Nachvollziehbarkeit
der behordlichen Feststellungen Uberprifen kann, dass in den oben genannten Erlduterungen der ECK, in welchen auf
die zuletzt zitierte Bandbreite von 50 bis 60 % im Gutachten Haider (wie auch auf andere Gutachten) eingegangen wird,
schlussendlich ein Verhaltnis zwischen Eigen- und Fremdkapital von 40 % zu 60 % festgelegt wird.

Nicht schliissig begriindet erscheint hingegen die Heranziehung von bloR 45 % Fremdkapitalanteil durch die belangte
Behorde. Dass die erforderliche Gewichtung (WACC) aus einem 40 %-Anteil und einem 45 %-Anteil unter
AuBerachtlassung der restlichen 15 % erfolgen kann, wird nicht ausreichend begriindet. Auch die zitierten
Erlduterungen lehnen eine Einteilung des Fremdkapitals in verzinsliches und unverzinsliches Fremdkapital ab; der
pauschale Abzug von 15 % unverzinsliches Fremdkapital finde bei der Berechnung des WACC keine Anwendung mehr.
Wenn die belangte Behorde einen Fremdkapitalanteil von 60 % angenommen hatte, hatte sich dies bei Ermittlung des
Zinssatzes erhdhend ausgewirkt:

(10,179 x 40 % = 4,08) + (4,09 x 60 % = 2,45) = 6,53. Die Relevanz dieses Verfahrensmangels ist daher gegeben.
3. Zum Basiszinssatz:

Dieser "risikolose" Zins als additive Komponente der hier gegenstandlichen Zinsermittlung wird im GutachtenDeloitte |
mit 4,2 %, im angefochtenen Bescheid mit 3,39 % angegeben. Der von der belangten Behorde erfolgten Heranziehung
eines Jahresdurchschnitts kann deshalb nicht entgegengetreten werden, weil es hier ja um die Zinsen fur ein Jahr geht;
eine stichtagsbezogene Ermittlung (laut Gutachten Deloitte II, S. 10: Beginn der Periode, also Janner 2005) wtirde zu
nicht sachgerechten Zufallsergebnissen flhren.Dieser 'risikolose" Zins als additive Komponente der hier
gegenstandlichen Zinsermittlung wird im Gutachten Deloitte romisch eins mit 4,2 %, im angefochtenen Bescheid mit
3,39 % angegeben. Der von der belangten Behorde erfolgten Heranziehung eines Jahresdurchschnitts kann deshalb
nicht entgegengetreten werden, weil es hier ja um die Zinsen flr ein Jahr geht; eine stichtagsbezogene Ermittlung (laut
Gutachten Deloitte romisch zwei, S. 10: Beginn der Periode, also Janner 2005) wirde zu nicht sachgerechten
Zufallsergebnissen fuhren.

Zutreffend unbestritten ist es, dass langfristige Staatsanleihen MaRstab fir die Bestimmung des Basiszinses sein
kdnnen; die Beschwerdeflhrerin will eine (héher verzinsliche) 30jahrige Staatsanleihe heranziehen, wahrend sich die
belangte Behorde auf dsterreichische Bundesanleihen mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren bezieht.

Das Argument der Beschwerdefiihrerin, dass wegen der 20jdhrigen Lebensdauer der gegenstandlichen Anlage die
Rendite der 30jahrigen Osterreichischen Staatsanleihe herangezogen werden musse, Uberzeugt nicht, weil ein
diesbeziiglicher Sachzusammenhang nicht erkennbar ist. Das Gutachten Haider sieht die Heranziehung einer
Osterreichischen Staatsanleihe mit 10jahriger Restlaufzeit als angemessen an; dem folgen auch die genannten
Erlduterungen. Zu Recht hat die Gegenschrift auf das Gutachten Deloitte | hingewiesen, wonach in Osterreich derzeit
nur eine 30jahrige Bundesanleihe auf dem Anleihemarkt gehandelt werde, sodass von einer geringen Liquiditat
auszugehen sei. Es kann daher auch aus diesem Grund den Bedenken der Beschwerdefiihrerin nicht Rechnung
getragen werden; die Heranziehung des Basiszinssatzes von 3,39 % ist schlissig und nachvollziehbar begrindet.Das
Argument der Beschwerdeflhrerin, dass wegen der 20jahrigen Lebensdauer der gegenstandlichen Anlage die Rendite
der 30jahrigen osterreichischen Staatsanleihe herangezogen werden musse, Uberzeugt nicht, weil ein diesbezlglicher



Sachzusammenhang nicht erkennbar ist. Das Gutachten Haider sieht die Heranziehung einer &sterreichischen
Staatsanleihe mit 10jahriger Restlaufzeit als angemessen an; dem folgen auch die genannten Erlduterungen. Zu Recht
hat die Gegenschrift auf das Gutachten Deloitte rémisch eins hingewiesen, wonach in Osterreich derzeit nur eine
30jahrige Bundesanleihe auf dem Anleihemarkt gehandelt werde, sodass von einer geringen Liquiditat auszugehen
sei. Es kann daher auch aus diesem Grund den Bedenken der Beschwerdefiihrerin nicht Rechnung getragen werden;

die Heranziehung des Basiszinssatzes von 3,39 % ist schlissig und nachvollziehbar begriindet.
4. Risikozuschlag ftr Fremdkapital:

Der Fremdkapitalzinssatz als Bestandteil der Gewichtung ist die Summe aus dem risikolosen Zins und dem
Risikozuschlag fur Fremdkapital. Er wurde im Gutachten Haider mit 0,6 %, im Gutachten Deloitte mit 0,8 % und im
Gutachten Riess/Koch mit 0,7 % beziffert; letzterem folgte die belangte Behdrde. Dazu fuhrte die Beschwerdefuhrerin
aus, eine Mittelwertbildung aus zwei unterschiedlichen Gutachten sei methodisch und wirtschaftlich nicht

nachvollziehbar.

| m Haider-Gutachten wird auf das Rating der Osterreichischen Unternehmen EVN AG, KELAG AG, Energie
Oberosterreich und Verbundgesellschaft durch Standard & Poor's (AAbis A) verwiesen. Bezogen auf die fur
branchengleiche &sterreichische Unternehmen heranzuziehenden Rating-Klassen hat der Gutachter in der WACC-
Ableitung eine durchschnittliche Kreditrisikopramie in Héhe von 60 Basispunkten angesetzt. Die ECK hat sich in den
genannten Erlduterungen diesem Wert angeschlossen. Im Gutachten Deloitte | wird behauptet, dass der
Produktionsbereich risikoreicher sei als der Netz- und Verteilbereich, weshalb auch ein "hdéherer" Basispunktezuschlag
erforderlich sei. Es erscheine ein Zuschlag von zumindest 80 Basispunkten fur das KWK-Kraftwerk Donaustadt
angemessen und im Hinblick auf die GréBe des Kraftwerks bzw. der Beschwerdefihrerin im Vergleich zu den
bdrsenotierten europdischen Energieunternehmen nachvollziehbar.Im Haider-Gutachten wird auf das Rating der
Osterreichischen Unternehmen EVN AG, KELAG AG, Energie Oberdsterreich und Verbundgesellschaft durch Standard &
Poor's (AAbis A) verwiesen. Bezogen auf die fur branchengleiche &sterreichische Unternehmen heranzuziehenden
Rating-Klassen hat der Gutachter in der WACC-Ableitung eine durchschnittliche Kreditrisikopramie in Héhe von 60
Basispunkten angesetzt. Die ECK hat sich in den genannten Erlduterungen diesem Wert angeschlossen. Im Gutachten
Deloitte romisch eins wird behauptet, dass der Produktionsbereich risikoreicher sei als der Netz- und Verteilbereich,
weshalb auch ein "hdherer" Basispunktezuschlag erforderlich sei. Es erscheine ein Zuschlag von zumindest 80
Basispunkten fir das KWK-Kraftwerk Donaustadt angemessen und im Hinblick auf die Gro3e des Kraftwerks bzw. der
Beschwerdefiihrerin im Vergleich zu den bérsenotierten europaischen Energieunternehmen nachvollziehbar.

Einen "hoheren" Basispunktezuschlag hat die belangte Behérde im angefochtenen Bescheid gewahrt, wenn sie den
Wert von 0,7 % angenommen hat. Warum der "héhere" Wert aber 0,8 % sein soll, ist aus den von der
Beschwerdefiihrerin im Verwaltungsverfahren vorgelegten Beweismitteln nicht ersichtlich. Gegentber den vom
Gutachter Haider herangezogenen Unternehmen ist eine berucksichtigungswirdige besondere "Kleinheit" der
Beschwerdefiihrerin nicht erkennbar, sodass eine UnschlUssigkeit durch die vorgenommene Gewichtung des
"héheren" Risikos nicht erkennbar ist.

5. Beta-Faktor und Small Cap-Zuschlag:

Zur Ermittlung des Eigenkapitalzinssatzes wird die Ubereinstimmend mit 5 % angenommene Marktrisikopramie mit
dem "Beta-Faktor" (verschuldet) multipliziert, was die (im Gutachten Deloitte | so genannte) "Company Rate" ergibt.
Basis und "Company Rate" ergeben den Eigenmittelzinssatz (nach Steuern; dividiert durch 0,75 vor Steuern). Da die
belangte Behdrde den "Beta-Faktor" (verschuldet) mit 0,85 angesetzt hat, betragt die "Company Rate" 4,25 % und ist
somit um 1,4 % hoher als die von Deloitte auf Grund eines "Beta-Faktors" von 0,57 % berechnete "Company Rate" von
2,86 % (richtig wohl: 5 x 0,57 = 2,85). Mit dem um 1,4 % in diesem Zusammenhang erhéhten Zuspruch durch die
belangte Behdrde wird aber der von der Beschwerdeflhrerin mit 1 % bemessene "Small-Cap-Zuschlag" abgedeckt. Auf
Grund des von der belangten Behdérde angenommenen hdoheren "Beta-Faktors" (verschuldet) entfaltet die
Nichtberucksichtigung eines "Small-Cap-Zuschlages" im Ergebnis keine die Beschwerdeflhrerin in ihren Rechten
verletzende Wirkung.Zur Ermittlung des Eigenkapitalzinssatzes wird die Ubereinstimmend mit 5 % angenommene
Marktrisikopramie mit dem "Beta-Faktor" (verschuldet) multipliziert, was die (im Gutachten Deloitte rémisch eins so
genannte) "Company Rate" ergibt. Basis und "Company Rate" ergeben den Eigenmittelzinssatz (nach Steuern; dividiert
durch 0,75 vor Steuern). Da die belangte Behdrde den "Beta-Faktor" (verschuldet) mit 0,85 angesetzt hat, betragt die



"Company Rate" 4,25 % und ist somit um 1,4 % hdher als die von Deloitte auf Grund eines "Beta-Faktors" von 0,57 %
berechnete "Company Rate" von 2,86 % (richtig wohl: 5 x 0,57 = 2,85). Mit dem um 1,4 % in diesem Zusammenhang
erhéhten Zuspruch durch die belangte Behoérde wird aber der von der Beschwerdefihrerin mit 1 % bemessene "Small-
Cap-Zuschlag" abgedeckt. Auf Grund des von der belangten Behtérde angenommenen hdheren "Beta-Faktors"
(verschuldet) entfaltet die Nichtbertcksichtigung eines "Small-Cap-Zuschlages" im Ergebnis keine die
Beschwerdefihrerin in ihren Rechten verletzende Wirkung.

Zusammenfassend ergibt sich zur Zinshéhe, dass der "angemessene Zins" mittels einer durch alle Gutachten
gedeckten Berechnungs- und Gewichtungsmethode ermittelt wurde. Die strittigen Komponenten des
Eigenkapitalanteils, der Hohe des risikolosen Basiszinssatzes und der Hohe des Risikozuschlages fir Fremdkapital
wurden von der belangten Behorde in einem das rechtliche Gehdér wahrenden Verfahren auf Grund schlUssiger
Beweiswirdigung ermittelt.

Lediglich bezlglich der Gewichtungskomponente Fremdkapital ldsst die belangte Behdrde eine nachvollziehbare
Begrindung vermissen, weshalb allein aus diesem Grund der angefochtene Bescheid wegen Rechtswidrigkeit infolge
Verletzung von Verfahrensvorschriften gemal § 42 Abs. 2 Z. 3 lit. ¢ VWGG aufzuheben war.Lediglich beziiglich der
Gewichtungskomponente Fremdkapital lasst die belangte Behdérde eine nachvollziehbare Begrindung vermissen,
weshalb allein aus diesem Grund der angefochtene Bescheid wegen Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von
Verfahrensvorschriften gemal Paragraph 42, Absatz 2, Ziffer 3, Litera ¢, VwGG aufzuheben war.

Der Ausspruch Uber den Kostenersatz griindet sich auf die 88 47 ff VwWGG in Verbindung mit der VerordnungBGBI. Il
Nr. 455/2008, insbesondere deren § 3 Abs. 2.Der Ausspruch Uber den Kostenersatz grindet sich auf die Paragraphen
47, ff VWGG in Verbindung mit der Verordnung Bundesgesetzblatt Teil 2, Nr. 455 aus 2008,, insbesondere deren
Paragraph 3, Absatz 2,

Die Beschwerdeflhrerin beantragt den Ersatz der ihr durch die Teilnahme an der Verhandlung vor dem EuGH vom 23.
Oktober 2008 entstandenen Fahrt- und Aufenthaltskosten (zur Halfte in Anbetracht des Beschwerdeverfahrens ZI.
2008/05/0276). Dabei beruft sie sich auf die Verfahrensordnung des Gerichtshofs der Europaischen Gemeinschaften
vom 19. Juni 1991 (ABI. L 176 vom 4.7.1991 "idgF"); nach deren Artikel 69 § 2 ist die unterliegende Partei auf Antrag zur
Tragung der Kosten zu verurteilen. Die Vorschriften Uber das Verfahren im Vorabentscheidungsverfahren seien
Vorschriften, die das normale Verfahrensrecht modifizierten bzw. an die Besonderheiten dieses Verfahrens anpassten.
Es folge aus diesen Quellen des gemeinschaftsrechtlichen Sekundarrechts, dass die obsiegende Partei auch im
Vorabentscheidungsverfahren Anspruch auf Ersatz der Verfahrenskosten habe. Da im Vorabentscheidungsverfahren
eine obsiegende Partei im eigentlichen Sinne nicht existieren kdnne, sei jene Partei, die im verwaltungsgerichtlichen
Verfahren als obsiegend anzusehen sei, als obsiegende Partei im Sinne des Artikel 69 & 2 Verfahrensordnung
anzusehen. Daraus folge weiters, dass die obsiegende Partei des verwaltungsgerichtlichen Verfahrens Anspruch auf
Ersatz der Kosten des Vorabentscheidungsverfahrens habe. Dass die Verfahrensordnung unmittelbar anwendbares
Gemeinschaftsrecht sei, kdnne nicht bezweifelt werden.Die Beschwerdeflhrerin beantragt den Ersatz der ihr durch die
Teilnahme an der Verhandlung vor dem EuGH vom 23. Oktober 2008 entstandenen Fahrt- und Aufenthaltskosten (zur
Halfte in Anbetracht des Beschwerdeverfahrens ZI. 2008/05/0276). Dabei beruft sie sich auf die Verfahrensordnung des
Gerichtshofs der Europaischen Gemeinschaften vom 19. Juni 1991 Amtsblatt L 176 vom 4.7.1991 "idgF"); nach deren
Artikel 69 Paragraph 2, ist die unterliegende Partei auf Antrag zur Tragung der Kosten zu verurteilen. Die Vorschriften
Uber das Verfahren im Vorabentscheidungsverfahren seien Vorschriften, die das normale Verfahrensrecht
modifizierten bzw. an die Besonderheiten dieses Verfahrens anpassten. Es folge aus diesen Quellen des
gemeinschaftsrechtlichen Sekundérrechts, dass die obsiegende Partei auch im Vorabentscheidungsverfahren
Anspruch auf Ersatz der Verfahrenskosten habe. Da im Vorabentscheidungsverfahren eine obsiegende Partei im
eigentlichen Sinne nicht existieren kdnne, sei jene Partei, die im verwaltungsgerichtlichen Verfahren als obsiegend
anzusehen sei, als obsiegende Partei im Sinne des Artikel 69 Paragraph 2, Verfahrensordnung anzusehen. Daraus folge
weiters, dass die obsiegende Partei des verwaltungsgerichtlichen Verfahrens Anspruch auf Ersatz der Kosten des
Vorabentscheidungsverfahrens habe. Dass die Verfahrensordnung unmittelbar anwendbares Gemeinschaftsrecht sei,

konne nicht bezweifelt werden.

Der Verwaltungsgerichtshof hat zuletzt im Erkenntnis vom 26. November 2008, ZI.2008/08/0189 (mit weiteren
Nachweisen), seine Auffassung wiederholt, dass das den Ersatz der Aufwendungen auf Grund der Beteiligung am
Vorabentscheidungsverfahren vor dem EuGH betreffende Kostenbegehren abzuweisen sei, da die Normen des VWGG


https://www.ris.bka.gv.at/eli/bgbl/II/2008/455
https://www.jusline.at/entscheidung/1036129

dafur keine Grundlage bildeten; auch die Novelle BGBI. | Nr. 4/2008 zum VwGG habe nichts daran geandert, dass der
Beschwerdefihrer als obsiegende Partei gemaf3 8 48 Abs. 1 VWGG nur Anspruch auf Ersatz des darin ausdricklich
genannten Aufwandes habe.Der Verwaltungsgerichtshof hat zuletzt im Erkenntnis vom 26. November 2008, ZI.
2008/08/0189 (mit weiteren Nachweisen), seine Auffassung wiederholt, dass das den Ersatz der Aufwendungen auf
Grund der Beteiligung am Vorabentscheidungsverfahren vor dem EuGH betreffende Kostenbegehren abzuweisen sej,
da die Normen des VwGG dafur keine Grundlage bildeten; auch die Novelle Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr. 4 aus
2008, zum VwGG habe nichts daran geandert, dass der Beschwerdeflhrer als obsiegende Partei gemal} Paragraph 48,
Absatz eins, VWGG nur Anspruch auf Ersatz des darin ausdrucklich genannten Aufwandes habe.

Die von der Beschwerdeflihrerin herangezogene Verfahrensordnung regelt das Verfahren vor dem Gerichtshof der
Europaischen Gemeinschaften, nicht aber vor anderen Gerichten. Im fiinften Kapitel werden die Prozesskosten
behandelt; nach Art. 69 §8 1 wird Uber die Kosten im Endurteil oder in dem Beschluss, der das Verfahren beendet,
entschieden. Fur das Vorabentscheidungsverfahren trifft allerdings Art. 104 § 6 eine besondere Regelung: Die
Entscheidung Uber die Kosten des Vorabentscheidungsverfahrens ist Sache des nationalen Gerichts. Dem
entsprechend hat der EuGH hier (RN 40) entschieden:Die von der BeschwerdefUhrerin herangezogene
Verfahrensordnung regelt das Verfahren vor dem Gerichtshof der Europdischen Gemeinschaften, nicht aber vor
anderen Gerichten. Im funften Kapitel werden die Prozesskosten behandelt; nach Artikel 69, Paragraph eins, wird Uber
die Kosten im Endurteil oder in dem Beschluss, der das Verfahren beendet, entschieden. Fur das
Vorabentscheidungsverfahren trifft allerdings Artikel 104, Paragraph 6, eine besondere Regelung: Die Entscheidung
Uber die Kosten des Vorabentscheidungsverfahrens ist Sache des nationalen Gerichts. Dem entsprechend hat der
EuGH hier (RN 40) entschieden:

"FlUr die Parteien des Ausgangsverfahrens ist das Verfahren ein Zwischenstreit in dem bei dem vorlegenden Gericht
anhangigen Rechtsstreit. Die Kostenentscheidung ist daher Sache dieses Gerichts. Die Auslagen anderer Beteiligter fiir
die Abgabe von Erklarungen vor dem Gerichtshof sind nicht erstattungsfahig."

Keine innerstaatliche oder gemeinschaftsrechtliche Norm sieht nun vor, dass der Verwaltungsgerichtshof andere
Rechtsquellen als die 8§ 47 ff VwWGG in Verbindung mit der Verordnung BGBI. Il Nr. 455/2008 bei seiner
Kostenentscheidung anzuwenden hétte. Es besteht daher fUr den Verwaltungsgerichtshof kein Anlass, von seiner
Rechtsprechung abzurticken, wie sie seit dem Erkenntnis vom 20. September 1999, ZI. 99/10/0069, besteht:Keine
innerstaatliche oder gemeinschaftsrechtliche Norm sieht nun vor, dass der Verwaltungsgerichtshof andere
Rechtsquellen als die Paragraphen 47, ff VwGG in Verbindung mit der Verordnung Bundesgesetzblatt Teil 2, Nr. 455
aus 2008, bei seiner Kostenentscheidung anzuwenden hatte. Es besteht daher flur den Verwaltungsgerichtshof kein
Anlass, von seiner Rechtsprechung abzuriicken, wie sie seit dem Erkenntnis vom 20. September 1999, ZI. 99/10/0069,
besteht:

"Aus der Sicht des verwaltungsgerichtlichen Verfahrens handelt es sich beim Vorabentscheidungsverfahren vor dem
Europaischen Gerichtshof um einen Zwischenstreit. Eine unmittelbar anwendbare gemeinschaftsrechtliche Regelung,
die einen Anspruch der Parteien des Ausgangsverfahrens auf Ersatz der Kosten des Verfahrens vor dem Europdischen
Gerichtshof begriindet, besteht nicht. Ebenso wenig kennt das Kostenersatzrecht des VwWGG, das eine abschliellende
Regelung darstellt, einen Anspruch der obsiegenden Partei auf Ersatz jener Kosten, die ihr auf Grund der Beteiligung
an Zwischenverfahren vor anderen Gerichten und Behdrden entstanden sind."

Von der von der Beschwerdeflhrerin beantragten Durchfihrung einer mundlichen Verhandlung konnte der
Verwaltungsgerichtshof aus dem Grunde des § 39 Abs. 3 Z. 3 VWGG absehen.Von der von der Beschwerdefuhrerin
beantragten Durchfiihrung einer miindlichen Verhandlung konnte der Verwaltungsgerichtshof aus dem Grunde des
Paragraph 39, Absatz 3, Ziffer 3, VwGG absehen.

Wien, am 24. Juni 2009
Schlagworte
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