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Stromnetze benotigen ausreichende Finanzierung

Die Fakten:

Die Investitionen der dsterreichischen Netzbetreiber
und der Betrieb der Stromnetze sowie die kontinuierli-
che Verfligbarkeit von Strom fiir die Wirtschaft und die
Bevolkerung in unserem Land tragen essenziell zur Auf-
rechterhaltung des Wohlstandes bei. Laut einer Studie
des Economica-Instituts fiir Wirtschaftsforschung

Die Herausforderung:

Das Ausmal? der den Netzbetreibern zur Verfligung stehen-
den Investitionsmittel wird tiber den Finanzierungskosten-
satz (WACC, Weighted Average Cost of Capital = gewichteter
durchschnittlicher Kapitalkostensatz) durch die E-Control

festgelegt. Fiir die aktuelle Regulierungsperiode betrégt der
WACC 6,42 Prozent. Aktuelle Verhandlungen fiir die kiinftige

EUROPAISCHE WACC-FESTSETZUNGEN
(FK-Quote und Steuersatz Osterreich)

Angaben in Prozent
8%

(2016) im Auftrag der Regulierungsbehérde E-Control*
bewirkt allein der Betrieb des heimischen Stromnetzes
eine jahrliche Wertschépfung von rund 2,54 Mrd. Euro —
das sind etwa 0,86 Prozent des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) — und sichert mehr als 20.000 Jobs in Osterreich.

Periode deuten auf splirbare Reduktion auf unter fiunf Pro-
zent. Eine Reduktion der zur Verfiigung stehenden Inves-
titionsmittel in diesem Ausmaf wiirde die Erhaltung der
Versorgungssicherheit gefdhrden und die Modernisierung
und Digitalisierung der Stromverteilungssysteme unseres
Landes spiirbar bremsen.
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Quelle: Oesterreichs Energie

Die Auswirkungen:

Oesterreichs Energie lehnt eine abrupte und tiberzogene
Absenkung des WACC ab. Jede Senkung des WACC wirkt
sich direkt und negativ auf die Investitionsperspektiven
und somit auf die tatséchliche Investitionstatigkeit der
regulierten Netzbetreiber und letztendlich auf die hohe
Versorgungssicherheit und -qualitét fiir den Wirtschafts-
standort Osterreich aus.

Durch eine Absenkung des WACC um einen Prozentpunkt
droht schwerer Schaden fiir den Standort. Ein Prozentpunkt

iy aktueller ECA-Ansatz liegt um
7% 6,77% 6.16% 1,28 Prozentpunkte (wacc-Basis) bzw.
, o

0,96 Prozentpunkte (inkl. Mark-up) unter
dem Durchschnitt jingster Entschei-
dungen européischer Regulatoren

Stand ECA-Konsultation Fernleitungs-
betreiber-WACC 4,88 % plus Mark-up
0,8 % EK (= 5,20 %) Mark-up fiir Investitionen
ab 01.01.2017

weniger WACC entspricht einer Reduktion der fiir die Finan-
zierung zur Verfiigung stehenden Mittel um 100 Mio. € — bei
jahrlichen Budgets fiir Erweiterungen, Erneuerungen und
Instandhaltungen der Stromnetze von rund 800 Mio. €. Ein
Achtel weinger Investitionen fehlt auch der Wirtschaft: Die
Investitionen der Netzbetreiber kommen nédmlich nahezu
ausschlielich der heimischen Wirtschaft zugute. Investi-
tionen von 100 Mio. € im Bereich der Netze sichern bis zu
1000 Arbeitsplétze fiir ein Jahr.
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Wenn der vorliegende ECA-Konsultationsvorschlag zur
Neufestsetzung des WACC vor Steuer i. H. v. 4,88 Prozent bzw.
5,20 Prozent (inkl. Mark-up fiir Neuinvestitionen) umgesetzt
wird, wiirde das die 6sterreichischen Netzbetreiber und da-
mit den Wirtschaftsstandort Osterreich hart treffen. Die Fol-
ge ist eine Senkung von 24 Prozent gegeniiber der bisherigen
WACC-Festsetzung i. H. v. 6,42 Prozent und wiirde zudem die
Osterreichischen Netzbetreiber zu européischen Schlusslich-
tern machen. Damit liegt die angedachte Hohe des WACC um
1,28 Prozentpunkte bzw. 0,96 Prozentpunkte (inkl. Mark-up

Unsere Position:

Oesterreichs Energie schlégt eine mafivolle und sachgerech-
te Anpassung des WACC vor, die den Herausforderungen der
Zukunft (Integration hochvolatiler dezentraler Einspeisun-
gen durch einen Ausbau sowie Modernisierung der Netze
[Smat Grids], Roll-out intelligenter Messsysteme [Smart
Meter], weitere Verbreitung der E-Mobilitét etc.) Rechnung
tragt, die aktuellen Gegebenheiten am Kapitalmarkt bertick-
sichtigt und sich zugleich an vergleichbaren europaischen
Léndern orientiert.

Oesterreichs Energie verweist zudem darauf, dass es einen
erheblichen Unterschied zwischen den vorgeschlagenen
Werten in Osterreich und den jiingsten Entscheidungen von
Regulatoren in anderen europdischen Léandern gibt. Wir se-
hen es als unzuléssig an, die aktuell durch die européische
Finanz- und Schuldenkrise ausgel6sten Marktverwerfungen,
die zu einer inversen Korrelation zwischen stark sinkendem
Basiszinssatz und entsprechend steigender Marktrisiko-
pramie fithren, nicht zu berticksichtigen. Einer derartigen
Fehleinschéitzung kénnte durch die Bezugnahme auf den

so genannten ,Total Market Return” (Gesamtmarktrendite-

1 APAO0251 5WI 0456, 02. 03. 2016

2 Quantifizierung der Kapitalkosten dsterreichischer Netzbetreiber unter
Berticksichtigung aktueller Daten und Methoden; NERA; Haug, Hiibler,
Mockel, Wieshammer; 11. August 2016

3 Finanzierungskostenansatz nach § 60 Abs. 2 EIWOG fiir die 4. Regulierungs-
periode; Becker Biittner Held; Bock & Storp; August 2016

4 Gutachten zur Bestimmung des Finanzierungskostenansatzes fiir die kommende
Regulierungsperiode Gas; BDO Graz; Dr. Rabel & Mag. Pellet; 4. Juli 2016

5 Gutachten {iber die Ermittlung der Kapitalkosten fiir Gasnetzbetreiber in
Osterreich; o. Univ.-Prof. Dr. Dockner, WU; 14. Juli 2016

EEE]

Die Position von Oesterreichs Energie finden Sie unter:

e oesterreichs
energie.

fiir Neuinvestitionen) unter dem Durchschnitt jingster
europdischer Festsetzungen.

Fiir die Stromkunden ergibt sich aus der Reduktion

des WACC dennoch keine spilirbare Entlastung, die einen
derartigen Eingriff rechtfertigen wiirde. Fiir einen durch-
schnittlichen Haushalt bréchte eine Absenkung des WACC
um 1,0 Prozent lediglich eine Ersparnis von einem Euro
pro Monat.

Ansatz) wirkungsvoll begegnet werden. Bei der Bestimmung
der Eigenkapitalkosten wére demzufolge zu beriicksich-
tigen, dass die Gesamtmarktrendite in den letzten Jahren
nachweislich annéhernd konstant geblieben ist und die
Reduktion des risikolosen Basiszinssatzes zu einer entspre-
chenden Erhohung der Marktrisikopramie gefiihrt hat.

Vor diesem Hintergrund wurden seitens Oesterreichs Ener-
gie sowie seitens des FGW Gutachten zur Neufestsetzung
des Finanzierungskostensatzes (WACC) von NERA?, Becker
Biittner Held (BBH)? bzw. BDO* und Prof. Dockner (WU)®?
erstellt. Die Experten der Gutachten von NERA und BBH
bzw. BDO und Prof. Dockner erachten — unabhéngig vonei-
nander - eine Bandbreite flir die Neufestsetzung des WACC
von 5,62 Prozent bis 6,57 Prozent als sachlich gerechtfertigt
bzw. zur Bestimmung angemessener zukiinftiger Finanzie-
rungskosten als erforderlich.

Nur dadurch werden die notwendigen Investitionsrahmen-
bedingungen fiir Netzbetreiber geschaffen, um zukiinftige
Investitionserfordernisse im Stromnetzbereich auch tat-
séchlich realisieren zu kénnen.
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