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Onderwerpen brede klankbordgroep
voor methodebesluiten RNB’s, GTS, TenneT

« WACC
* Aanpassen begininkomsten (“one-off”)
e Salderen kosten

.......
Consumant & Mirkt



WACC — Referentieperiode (1)

Ontwerpbesluiten

e Referentieperiode risicovrije rente van 3 jaar.

= Zienswijzen

e Zienswijzen netbeheerders: WACC methodiek houdt
onvoldoende rekening met bestaande leningenportefeuille.

e Zienswijze LTO: aanpassen WACC methodiek leidt tot
windfall profits.



WACC — Referentieperiode (2)

Argumentatie ACM

ACM richt zich primair op de kosten voor het aantrekken van nieuw (vreemd)
vermogen.

Om nieuwe financiering aan te trekken is het belangrijk dat de WACC die een
netbeheerder krijgt voor nieuwe investeringen aansluit bij wat investeerders op dat
moment eisen voor vermogen.

Beste schatter voor nieuw vreemd vermogen: referentieperiode van 3 jaar.

Bij een consistente, zuivere en robuuste WACC methode is de verwachting dat een
investeerder op lange termijn het geéiste rendement kan behalen.

Op korte termijn kunnen mogelijk wel verschillen tussen de effectieve (efficiénte)
rentelasten van netbeheerders en de KVV in de WACC. Het is aan de netbeheerder
mogelijke verschillen tijdelijk op te vangen door middel van prudent financieel beheer.

Additionele toets: effectieve rentelasten van netbeheerders bekijken: zijn er grote
afwijkingen zijn tussen de WACC en de werkelijke vermogenskosten van
netbeheerders?
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WACC — Referentieperiode (3)

Voorlopige conclusies

e Effectieve rentelasten netbeheerders wijken niet substantieel af van
de KVV in de WACC.

* Voorlopige eindconclusie: geen aanpassing van de
referentieperiode.



WACC — ERP weging

Ontwerpbesluiten

Geen neerwaartse aanpassing DMS data om rekening te houden met
toekomstverwachtingen DGM.

Zienswijzen

Zienswijzen van TenneT/GTS/NN: DGM en DMS middelen want geen consensus
over welke methode de beste schatter geeft.

Voorlopige conclusies

ACM: alleen middelen als resultaten gelijkwaardig zijn en niet beredeneerd of

aangetoond kan worden dat één van de twee methoden een betere schatter
oplevert.

Dit is bij de ERP niet het geval.

Brattle spreekt zich duidelijk uit voor het gebruik van historische data op basis van
DMS en adviseert om DGM (als de meest geschikte toekomstgerichte methode
volgens Brattle) alleen als aanvullende check op historische data te gebruiken.
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WACC - internationaal onderzoek

Aanpak
14 landen bekeken: NL, BE, GB, DE, NO, AT, PT, SE, DK, FI, CH, ES, IE, FR.

* Nominale WACC na belasting vergeleken.

Uitkomsten onderzoek
e WACC Nederland ligt lager dan gemiddelde in de andere landen.

Consument & M ekt

* Alle parameters zijn in lijn met buurlanden, behalve risicovrije rente.

* Hogere RFR in andere landen wordt veroorzaakt door:
1. WACC s langer geleden vastgesteld
2.  RFR wordt gebaseerd op minder goede proxy
3. Afwijkingen van het CAPM op basis van bestuurlijke afwegingen
4.  Gebruik langere referentieperiode

Voorlopige conclusie
e Geen reden om WACC aan te passen.
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Aanpassen begininkomsten
Context

Ontwerpbesluiten

 RNB’s begininkomsten aanpassen aan efficiénte kosten, GTS en TenneT
niet.

Zienswijzen

* RNB’s: netbeheerders tegen, afnemers voor.
* TenneT: TenneT eens met niet toepassen, VEMW oneens.
 @GTS: GTS eens met niet toepassen, EnergieNederland oneens.

 Algemeen: verzoek om helder beleidskader en consistentie in keuzes
verschillende dossiers.
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Aanpassen begininkomsten
Voorgenomen wijzigingen (1/2)

Afweging van belangen

* Prominente rol voor het doel dat de wetgever had bij het introduceren van
het instrument. Dit betekent: belang van het beperken in de tijd van de
mogelijkheid om winst te behalen via extra efficiéntieverbetering.

* Toepassingscriterium: Begininkomsten aanpassen kan wanneer deze
afwijken van de efficiénte kosten aan het begin van de periode.

* Aanleiding: Zijn er in het verleden verschillen ontstaan tussen inkomsten
en kosten?

Beoordelingskader

* Expliciete beschrijving, zodat duidelijkheid bestaat voor netbeheerders en
afnemers.
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Aanpassen begininkomsten
Voorgenomen wijzigingen (2/2)

Relevantie van de WACC

.......
Consumant & Mirkt

Aanpassing begininkomsten neutraliseren voor ontwikkeling van de WACC.
Dit doet recht aan consistente toepassing van de WACC en past bij langere
termijn perspectief van de WACC.

v Vaststelling begininkomsten

RNB’s E: Aanzienlijk verschil in 2013; begininkomsten verlagen naar
efficiénte kosten, naar verwachting totale verlaging van €270 min.

RNB’s G: Onvoldoende aanleiding om begininkomsten aan te passen,
want verschil tussen begininkomsten en efficiénte kosten beperkt.

TenneT: Op dit moment worden cijfers nog gevalideerd, nog geen
duidelijkheid over toepassingscriterium en aanleiding.

GTS: Onvoldoende aanleiding begininkomsten aan te passen, want verschil
tussen begininkomsten en efficiénte kosten beperkt.
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Aanpassen begininkomsten
Wijziging berekening GTS

Ontwerpbesluit GTS
* Begininkomsten bepalen met rekenvolumes 2013 en tarieven 2013.

Zienswijzen

 @GTS: maak gebruik van recentere gegevens.
 EnergieNederland: houdt rekening met tariefregulering in 2013.

Voorgenomen wijziging

* In begininkomsten rekening houden met gestegen volumes gerelateerd
aan uitbreidingsinvesteringen.
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Elimineren kosten overige opbrengsten
van regionale netbeheerders

Betekenis overige opbrengsten

* Inkomsten uit gereguleerde activiteiten van de netbeheerder die niet tot
de tariefgereguleerde taken behoren (bijv. maatwerk); of

* Niet-tarief-inkomsten die voortkomen uit tariefgereguleerde activiteiten
(bijv. in rekening gebrachte elektriciteit bij fraude).

Overige opbrengsten en gereguleerde tarieven

» Kosten van overige opbrengsten horen niet in regulatorische kostenbasis.

* Hierdoor worden deze kosten niet meer dan één keer in rekening gebracht
en is er sprake van kostengeoriénteerde tarieven.

* Ontwerpbesluit was niet volledig duidelijk over deze aanpak

Voorgenomen wijziging

 ACM elimineert kosten die samenhangen met overige opbrengsten uit de
regulatorische kostenbasis; alleen wanneer geen kostengegevens
beschikbaar zijn, saldeert ACM op basis van inkomsten
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