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Geachte Dr. Mulder

Met veel genoegen bieden wij u langs deze weg het finale rapport aan van het onderzoek naar het de invioed van het reguleringskader op het
feitelijke investeringsgedrag en investeringsbeslissingen van regionale netbeheerders en TenneT. Voor aanvang van het lezen van het rapport
verzoeken wij u specifiek kennis te nemen van de afbakening van het onderzoek en de kanttekeningen bij de rapportage zoals beschreven in
sectie 2.

Wij hebben dit interessante, maar vooral ook belangrijke onderzoek voor de toekomst en regulering van de energiesector met veel inzet,
betrokkenheid en plezier uitgevoerd. De samenwerking met de Energiekamer hebben we als zeer prettig ervaren. Daarnaast heeft de
bereidheid vanuit de sector om aan dit onderzoek mee te werken in hoge mate bijgedragen aan het resultaat wat voor u ligt.

Wij verwachten dat de Energiekamer — maar ook andere betrokken partijen — zich in de bevindingen van dit onderzoek kan herkennen en
hopen hiermee een positieve bijdrage te hebben geleverd aan het opstellen van de nieuwe methodebesiuiten.

Mocht u behoefte hebben aan verdere informatie of toelichting dan kunt u te allen tijde contact met ons opnemen.

Hoogachtend,
PricewaterhouseCoopers Advisory N.V.

Dr. P.H.L. Nillesen
Director Economics & EU&M Advisory Leader
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Sectie 1 - Management samenvatting

Uitgebreid onderzoek naar de impact van regulering op investeringen in energienetten
heeft geleid tot zes hoofdconclusies

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

. De regulatorische druk heeft het investeringsbeleid van de

netbeheerders gerationaliseerd in de afgelopen jaren. Deze
rationalisatie is doorgevoerd mede n.a.v. de toezichthouder, door
de invoering van risk-based asset management en de verdere
professionalisering van de bedrijfsprocessen. Hierdoor worden
investeringen kritischer beoordeeld dan in het verleden.
Financiéle kostenprikkels in de regulering hebben tot dusver geen
aantoonbaar negatief effect gehad op investeringen die nodig
waren om de kwaliteit en veiligheid van de netwerken te borgen.
Financiéle kwaliteitsprikkels in de regulering (g-factor) hebben tot
dusver geen aantoonbaar positief effect gehad op
investeringsbeslissingen.

. Netbeheerders lijken geen strategisch gedrag te vertonen binnen

het reguleringskader (uitstel van noodzakelijke investeringen).
De belangrijkste drivers voor de afweging van investeringen van

netbeheerders zijn i) (het behoud van) de kwaliteit en veiligheid van

de netten, ii) het wettelijke verplichte karakter van bepaalde
investeringen en iii) de investeringskosten.

De vorm van regulering (maatstafconcurrentie) lijkt geen knelpunt
naar de toekomst, maar uitvoering dient mogelijk verbeterd te
worden om potentieel onnodige effecten op financieringsruimte te
voorkomen en benodigde investeringen (in kwaliteit) te stimuleren.

Regulering van de energiesector is succesvol geweest als
gekeken wordt naar de besparing voor de consument.

In verschillende onderzoeken wordt tegelijkertijd gewezen op de
potentiéle keerzijde van de nadruk op (korte termijn)
kostenefficiéntie binnen het reguleringskader: namelijk een risico
tot onder-investeren door netbeheerders met negatieve gevolgen
voor de kwaliteit en veiligheid van de netten op langere termijn.

Om beter inzicht te krijgen in de mogelijke knelpunten binnen het
huidige reguleringskader ten aanzien van het waarborgen van de
lange termijn kwaliteit en veiligheid van de netten, heeft de
Energiekamer aan PricewaterhouseCoopers Advisory N.V.
(“PwC”) gevraagd onderzoek te verrichten naar de feitelijke
economische en procesmatige aspecten bij de
investeringsbeslissingen van netbeheerders.

De centrale onderzoeksvragen zijn als volgt geformuleerd:

1. Watis de invloed van regulering op het feitelijk
investeringsgedrag en investeringsbeslissingen en wat zal
deze naar verwachting in de toekomst zijn?

— Welke (andere) drivers spelen een rol bij het feitelijk
investeringsgedrag en investeringsbeslissingen?

2. Op welke wijze speelt de (toekomstige) kwaliteit een rol bij
het feitelijk investeringsgedrag en investeringsbeslissingen?

In het onderzoek zijn een reeks kwantitatieve analyses uitgevoerd
met betrekking tot de feitelijke ontwikkeling van het
investeringsgedrag en kwaliteitsindicatoren. Daarnaast is
nadrukkelijk de input van netbeheerders gevraagd in de vorm van
vragenlijsten, interviews en onderbouwende documentatie.

Op basis van deze analyses zijn conclusies getrokken, potentiéle
knelpunten in het huidige reguleringskader geidentificeerd en
verschillende oplossingsrichtingen aangedragen.



Sectie 1 - Management samenvatting

Regulering heeft tot dusver geen negatief (of positief) effect gehad op noodzakelijke

investeringen door netbeheerders

Hoofdconclusie 1

Het onderzoek geeft aanleiding om te veronderstellen dat
regulering een drijvende rol heeft gespeeld bij de

professionalisering van interne asset management processen van

netbeheerders en hiermee het investeringsbeleid.

» Uit de interviews met en de aangeleverde documentatie van de
netbeheerders blijkt dat de asset management processen een
sterke ontwikkeling hebben doorgemaakt sinds de start van

regulering. Dit is tot uiting gekomen in een meer risicogebaseerd
asset management, de bedriffswaarden en certificering van asset

management processen.
Hoofdconclusie 2

Geen bewijs gevonden dat de prikkels voor kostenefficiéntie

binnen het huidige reguleringskader een negatieve invioed hebben

gehad op de investeringen (input) in, of kwaliteitsindicatoren
(output) van de netten.

+ Op basis van kwantitatieve analyse van de beperkt aanwezige
data is geen aanwijzing gevonden dat investeringen en/of
kwaliteitsindicatoren zijn afgenomen na de invoering van het
huidige reguleringskader.

+ De netbeheerders hebben in de interviews en vragenlijsten
aangegeven dat de financiéle prikkels in het reguleringskader er

niet toe hebben geleid dat noodzakelijke investeringen zijn af- of

uitgesteld. Alle netbeheerders hebben wel in de gesprekken
aangegeven dat regulering hen heeft gestimuleerd tot een
efficiénter gebruik van het netwerk en de netonderdelen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Op basis van analyses van de opgeleverde documenten van de
netbeheerders zijn geen aanwijzingen gevonden dat het huidige
reguleringskader heeft geleid tot uit- of afstel van noodzakelijke

investeringen.

Hoofdconclusie 3

Geen bewijs gevonden dat de kwaliteitsprikkels binnen het huidige
reguleringskader een positieve invloed hebben gehad op de input
of output van de netten.

De netbeheerders hebben in de interviews en vragenlijsten
aangegeven dat door de geringe omvang van de financiéle
kwaliteitsprikkels (g-factor) in het huidige reguleringskader geen
positieve invloed hebben (gehad) op investeringen.

Op basis van analyses van de opgeleverde documenten van de
netbeheerders zijn geen aanwijzing gevonden dat de
kwaliteitsprikkels in het huidige reguleringskader — met name de g-
factor — worden meegewogen bij investeringsbeslissingen.
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Het investeringsgedrag van netbeheerders wordt voornamelijk gedreven door de interne
focus op kwaliteit en veiligheid. Strategisch gedrag binnen de maatstaf lijkt geen rol te

spelen.
Hoofdconclusie 4 Hoofdconclusie 5
Het onderzoek geeft geen aanleiding om te veronderstellen dat De belangrijkste drivers voor investeringsbeslissingen van
netbeheerders strategisch gedrag vertonen binnen het netbeheerders zijn (het behoud van) de kwaliteit en veiligheid van
reguleringskader, in de vorm van het uitstellen van noodzakelijke de netten. Daarnaast zijn het wettelijke verplichte karakter van
investeringen. bepaalde investeringen en de totale kosten de voornaamste

. I . drivers voor investeringsbeslissingen.
* Op basis van kwantitatieve analyses van de beperkt aanwezige g 9

data zijn geen aanwijzingen gevonden dat netbeheerders: * De netbeheerders hebben in de interviews en vragenlijsten
aangegeven dat (het behoud van) de kwaliteit van de netten als
meest belangrijke driver wordt gezien bij de beoordeling van
investeringen. Dit wordt volgens de netbeheerders gedreven door:

— hetinvesteringsgedrag van andere netbeheerders in acht
nemen bij de eigen investeringsbeslissingen en de timing; of

— korte termijn rendement nastreven ten kosten van

Lo . — de eisen van de publieke aandeelhouder wat tot uitdrukking
noodzakelijke investeringen.

komt in de bedrijffswaarden; en
+ De netbeheerders hebben in de interviews en vragenlijsten
aangegeven dat het investeringsgedrag van andere netbeheerders
niet in acht wordt genomen bij de eigen investeringsbeslissingen
en dat noodzakelijke investeringen niet worden uit- of afgesteld ten + Als tweede en derde belangrijkste drivers bij
behoeve van het korte termijn rendement. investeringsbeslissingen worden door de netbeheerders het
wettelijk verplichte karakter van bepaalde investeringen genoemd
(bijvoorbeeld investeringen t.b.v. decentrale opwek) en de hoogte
van de totale kosten.

— de technische gedrevenheid binnen de organisaties (ten
opzichte van de financiéle gedrevenheid).

+ Op basis van analyse van de opgeleverde documenten van de
netbeheerders zijn geen aanwijzingen gevonden om de uitspraken
van de netbeheerders in dit kader in twijfel te trekken.

* Op basis van analyse van de opgeleverde documenten van de
netbeheerders zijn geen aanwijzingen gevonden om de uitspraken
van de netbeheerders in dit kader in twijfel te trekken. In de
bedrijffswaarden en opgeleverde investeringsbesluiten komen de
drie genoemde drivers veelvuldig terug.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader 7
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Naar de toekomst zijn enkele potentiele knelpunten geidentificeerd, gericht op de
zekerheid en accuraatheid van het reguleringskader en de borging van kwaliteit

Hoofdconclusie 6a

Naar de toekomst toe vormen de onzekerheid over de
consequente toepassing van het reguleringskader en mogelijke
onzuiverheden in de schatting van de x-factor een potentieel
knelpunt.

Uit de interviews met de netbeheerders is naar voren gekomen dat
het huidige reguleringskader in algemene zin positief dor hen
wordt gewaardeerd. Op basis van het onderzoek zijn potentiéle
knelpunten geidentificeerd die voornamelijk gelegen zijn in de
tfoepassing van het reguleringskader. De verbetering van de
effectiviteit van de regulering ligt in handen van zowel de
Energiekamer, EZ, de politiek als de netbeheerders.

Met betrekking tot de (financiéle) prikkels voor kostenefficiéntie zijn
— op basis van analyses en interviews — drie potentiéle knelpunten
geidentificeerd waar vanuit mogelijk negatieve prikkels uitgaan om
te investeren of die (sommige) netbeheerders mogelijk ten
onrechte financieel benadelen (en sommige netbeheerders
mogelijk ten onrechte bevoordelen):

— Onzekerheid met betrekking tot consequente toepassing van
het reguleringskader naar de toekomst;

— Onvoldoende waarborging van de homogeniteit van de
kostenstructuur van de netbeheerders, met name decentrale
opwekking (DCO); en

— Accuraatheid van de data en berekening van de parameters
ter vaststelling van de x-factor (time-lag bij data waarop de x-
factor wordt gebaseerd, verschillen in DCO-investeringen).

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Tot op heden hebben bovengenoemde potentiéle knelpunten geen
aantoonbare invloed gehad op het feitelijke investeringsgedrag
van netbeheerders.

Hoofdconclusie 6b

Naar de toekomst toe vormt de beperkte borging van de kwaliteit
en veiligheid van de netten binnen het reguleringskader een
potentieel knelpunt.

Op basis van de analyses in dit onderzoek zijn er geen
aanwijzingen om aan te nemen dat de kwaliteit en veiligheid op
korte termijn zullen afnemen. De kwaliteit wordt momenteel in
stand gehouden door de aanwezigheid van non-regulatorische
krachten, zoals het publiek aandeelhouderschap.

De huidige kwaliteitsprikkels in het reguleringskader zijn
momenteel onvoldoende (qua vorm en omvang) om het eventueel
wegvallen van de non-regulatorische krachten op te vangen en te
compenseren.



Sectie 1 - Management samenvatting

De aanbevelingen richten zich op het versterken van de zekerheid en accuraatheid van
het reguleringskader en de borging van kwaliteit binnen het reguleringskader

Duidelijk uitdragen dat het stelsel naar de toekomst toe in stand Onderzoek doen naar structurele oplossingen heterogeniteit, met
zal blijven en dat de uitkomsten geimplementeerd zullen worden name de decentrale opwerk (DCO)

+ Dit kan worden gerealiseerd door de ontwikkelingen binnen de + Opdit moment worden alle DCO investeringen uitgevoerd omdat
sector — en de financiéle consequenties hiervan — inzichtelijk te het wettelijk verplicht is. Het verdient de aanbeveling om de
maken en naar alle stakeholders te communiceren in de vorm van vermeende heterogeniteitin de DCO investeringen nader te
een publiek document of een conferentie. onderzoeken en indien dat onderzoek daar aanleiding toe geeft,

hier zo snel mogelijk een oplossing voor te vinden en mee te

» Eenandere mogelijkheid om de zekerheid te vergroten richt zich . . .
nemen in de volgende reguleringsperiode.

op het vastleggen van de reguleringssystematiek in een
beleidsregel. Hiervoor is samenwerking met EZ vereist. Onderzoek doen naar de validiteit en impact van knelpunten en

X-factoren op een zo accuraat mogelijke wijze vaststellen door oplossingsrichtingen zoals geidentificeerd door TenneT

gebruik van de meest recente data « TenneT heeftin het onderzoek documentatie aangeleverd ten
aanzien van de door haar ervaren knelpunten alsmede
verschillende oplossingsrichtingen. Het verdient de aanbeveling
deze potentiéle knelpunten en oplossingsrichtingen grondig te
bestuderen om, waar deze studie daar aanleiding toe geeft,
structurele oplossingen door te voeren.

+ Dit kan worden gerealiseerd door gebruik te maken van de meest
recente financiéle data. De sector zal zich hiervoor eveneens
moeten inspannen om de cijfers zo vroeg mogelijk in het
desbetreffende jaar aan te leveren, bijvoorbeeld in de vorm van
pro forma cijfers gevolgd door definitieve cijfers wanneer deze
beschikbaar komen. Onderzoek doen naar mogelijkheden tot uitbreiding van financiéle

Onderzoek doen naar een ruimere definitie aanmerkelijke kwaliteitsprikkels (q-factor) in de hoogte en breedte

investeringen voor specifieke (innovatieve) investeringen + De g-factor is mogelijk te nauw gedefinieerd. Nader onderzoek
naar het maatschappelijk wenselijk niveau is nodig om juiste

+ Een van de mogelijkheden om de vertraging tussen het tijdstip van prikkels te geven aan de netbeheerders.

investeren en het ontvangen van de vergoeding te verkleinen, is
om specifieke (innovatieve) investeringen buiten de maatstaf te Onderzoek naar de mogelijkheden een wettelijke kwaliteitsnorm
houden en aan te merken als aanmerkelijke investeringen. vast te leggen

Hiervoor dient eerst nader onderzoek te worden verricht naar de
huidige eisen en criteria en de toepasbaarheid voor met name de
regionale netbeheerders.

Indien het huidige kwaliteitsniveau als maatschappelijk wenselijk
wordt geacht ligt het voor de hand dit niveau wettelijk vast te
leggen. Een wettelijk vastgelegde kwaliteit levert duidelijkheid en
zekerheid met betrekking tot noodzakelijke investeringen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader 9
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Sectie 2 - Achtergrond en inleiding

Na een waardevolle periode van focus op kostenefficientie is de vraag gerezen of met
voortzetting van het huidige reguleringskader de kwaliteit van het netwerk in het geding
komt

Ruim 10 jaar geleden is de Dienst uitvoering en toezicht Energie

(DTe) opgericht (tegenwoordig de Energiekamer) als onderdeel

van de Nederlandse Mededingingsautoriteit (NMa). Als gevolg van

de liberalisering van de energiesector is het netbeheer gescheiden

van de commerciéle activiteiten. Het netbeheer wordt gereguleerd .
met als doel dat tarieven (i) transparant, (ii) kostenreflectief, en (iii)
non-discriminatoir zijn.

Regulering is succesvol geweest als gekeken wordt naar de
besparing voor de consument, welke in 2010 naar verwachting
circa EUR 6 miljard cumulatief bedraagt.

Tegelijkertijd wordt erop gewezen dat de nadruk op (korte termijn)
efficiéntie binnen het reguleringskader mogelijk een risico vormt
voor de kwaliteit van de netten en daarmee de waarborging van
lange termijn belangen. In een recent rapport van de
Wetenschappelijke Raad voor het Regeringsbeleid (WRR) wordt
gewezen op het effect van de veranderingen in de energiesector:

“Efficiéntie en keuzevrijheid (zogenoemde type | belangen) zijn
goed gediend, echter het is de vraag in welke mate innovatie,
onderhoud, beschikbaarheid en duurzaamheid (type Il belangen)
gewaarborgd worden.” (WRR, 2008)

In het Energierapport 2008 (EZ 2008), en het rapport van de
Algemene Rekenkamer (Tariefregulering Energienetbeheer, 2009)
alsmede in verschillende wetenschappelijke onderzoeken
(bijvoorbeeld Guthrie, 2006) wordt gewezen op de knelpunten die
incentive regulering met zich mee kan brengen met betrekking tot
vervangings- en uitbreidingsinvesteringen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Meer inzicht in de mogelijke knelpunten is tevens van belang
gezien de verwachte benodigde investeringen in de komende
jaren tevens om te kunnen voldoen aan de stijgende vraag,
veranderende import en exportstromen en de verduurzaming van
de energievoorziening, is.

De Energiekamer begrijpt de zorg van de verschillende partijen
over de waarborging van de lange termijn belangen en wil
onderzoeken of de focus op efficiéntie niet ten koste is gegaan van
het doen van investeringen en daarmee de kwaliteit op langere
termijn in het geding komt. Er is door de Energiekamer in
‘Bespiegelingen op de toekomst van de regulering van het
netbeheer’ (maart 2009) een aantal (mogelijke) knelpunten
gesignaleerd met betrekking tot de investeringen in het netwerk:

— Is de focus op kosten en efficiéntie niet ten koste gegaan van
investeringen en daarmee (infrastructurele) kwaliteit op de
langere termijn?

— Is er voldoende tariefruimte om toekomstige investeringen
wel te financieren?

— Is dit ook mogelijk in het systeem gegeven de waarschijnlijke
grootschalige vervangingsinvesteringen en investeringen in
slimme duurzame netten (slimme meters, decentrale
opwekking, enzovoorts)?

— Is er een inherente prikkel in de maatstafconcurrentie die
ertoe leidt dat partijen eerder investeringen zullen uitstellen?

Om deze knelpunten nader te onderzoeken wenst de
Energiekamer meer inzicht in de investeringen van netbeheerders
en welke factoren hierop van invioed zijn. Hiertoe laat zij, inter alia,
een economisch en procesmatig onderzoek uitvoeren. 11
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De Energiekamer heeft PwC gevraagd een onderzoek te doen dat als input dient voor
de nieuwe methodebesluiten 2010

Achtergrond onderzoek (vervolg)

» PricewaterhouseCoopers Advisory N.V. (“PwC”) heeft in opdracht
van de Energiekamer onderzoek verricht naar de feitelijke
economische en procesmatige aspecten bij de
investeringsbeslissingen van netbeheerders. Dit rapport bevat de
resultaten van het economisch en procesmatig onderzoek.

* De uitkomsten van dit onderzoek dienen als input voor het
opstellen van de nieuwe methodebesluiten voor 2010. Indien de
resultaten daarom vragen zal de Energiekamer voorstellen doen
om het reguleringskader aan te passen.

« Parallel aan dit onderzoek zal ook de technische staat en kwaliteit
van het netwerk in kaart worden gebracht. Over dit onderzoek, dat
wordt uitgevoerd door Movares/Kiwa, wordt apart gerapporteerd.

» In het vervolg van deze sectie beschrijven wij het doel van het
onderzoek, de onderzoeksvragen, de aanpak en afbakening, en
belangrijke kanttekeningen bij onze analyses en bevindingen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader 12
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Het onderzoek heeft tot doel feitelijk inzicht te verschaffen in het investeringsgedrag van
netbeheerders en de rol en invioed van het huidige reguleringskader

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Dit rapport heeft tot doel inzicht te geven in het feitelijke
investeringsgedrag van netbeheerders en de rol en invioed van
het huidige reguleringskader.

In dit onderzoek wordt gestreefd naar het creéren van een feitelijke
basis voor besluitvorming omtrent het opstellen van de nieuwe
methodebesluiten en aanpassingen van het reguleringskader.

De volgende onderzoeksvragen zijn in het offerteverzoek
geformuleerd door de Energiekamer:

— Welke factoren bepalen het feitelijk investeringsgedrag van
netbeheerders?

— In welke mate speelt de (toekomstige) kwaliteit van de netten
een rol bij de investeringsbeslissingen en andere
economische afwegingen van de netbeheerders?

— In welke mate is het investeringsbeleid en het asset
management van de netbeheerders toereikend om de
toekomstige kwaliteit van de netten veilig te stellen?

— Watis de invioed van de regulering door de Energiekamer op
het kwaliteitsbeleid in het algemeen en de
investeringsbeslissingen in het bijzzonder?

Daarnaast heeft de Energiekamer in haar offerteverzoek
aangegeven te willen onderzoeken of het huidige
investeringsbeleid van de netbeheerders ‘economisch optimaal’ is.

Om vast te kunnen stellen of het investeringsbeleid en asset
management van netbeheerders ‘toereikend’ (vraag 3) en/of
‘economisch optimaal’ is dient er een, vooraf vastgesteld,
toetsingskader te zijn. Dit is echter niet beschikbaar.

In overleg met de Energiekamer is besloten het onderzoek te
richten op mogelijke negatieve prikkels in het huidig
reguleringsstelsel en de onderzoeksvragen hiermee in lijn te
brengen. In dit rapport wordt derhalve geen conclusie getrokken of
het investeringsgedrag economisch optimaal is.

Met de bovenstaande overweging in beschouwing genomen zijn
de onderzoeksvragen als volgt geherformuleerd:

De centrale onderzoeksvragen zijn als volgt geformuleerd:

1. Watis de invloed van regulering op het feitelijk
investeringsgedrag en investeringsbeslissingen en wat zal
deze naar verwachting in de toekomst zijn?

— Welke (andere) drivers spelen een rol bij het feitelijk
investeringsgedrag en investeringsbeslissingen?

2. Op welke wijze speelt de (toekomstige) kwaliteit een rol bij
het feitelijk investeringsgedrag en investeringsbeslissingen?

Op basis van de beantwoording van de centrale
onderzoeksvragen zijn conclusies getrokken, potentiéle
knelpunten in het huidige reguleringskader geidentificeerd en
verschillende oplossingsrichtingen aangedragen.

13
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Het onderzoek is gebaseerd op een aanpak bestaande uit kwantitatieve en

procesmatige analyses (1/2)

Figuur 2.1: Schematische weergave aanpak

Huidig reguleringskader

Onderzoek .
theorie

Hypothesen

Kwantitatief Procesmatig
onderzoek onderzoek

Conclusies hypothesen en
onderzoeksvragen

Analyse mogelijkheden
verbetering

Aanbevelingen

* Zie appendix 1 en 2 voor een overzicht van de afgenomen interviews, de vragenlijst,
gebruikte literatuur en gebruikte databestanden.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Aanpak onderzoek

Het onderzoek is opgebouwd rondom de genoemde
onderzoeksvragen, waarbij met betrekking tot regulering vanuit de
theorie een aantal hypothesen zijn opgesteld aangaande de
prikkels die van de huidige reguleringssystematiek uit gaan.

Het onderzoek is vervolgens opgesplitst in een kwantitatieve
analyse en een procesmatige analyse. Ten behoeve van het
kwantitatieve onderzoek is data verzameld van o.a.:

— Codata;

— KCD’s;

— Energiened; en

— Centraal Bureau voor de Statistiek

Daarnaast is data opgevraagd bij de netbeheerders, voornamelijk
ten aanzien van historische investeringen over tijd en de
prognoses naar de toekomst.

Ondanks dat veel data is verzameld en aangeleverd door de
netbeheerders, is minder data beschikbaar gebleken dan op
voorhand verwacht. Gezien de beperkte databeschikbaarheid en
het feit dat de verwerping en acceptatie van sommige hypothesen
niet met de beschikbare data te onderbouwen is, speelt de
procesmatige analyse (besproken in het volgende hoofdstukken),
een belangrijke rol bij de beantwoording van de onderzoeksvragen
en hypothesen.
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Sectie 2 - Achtergrond en inleiding

Het onderzoek is gebaseerd op een aanpak bestaande uit kwantitatieve en

procesmatige analyses (2/2)

Figuur 2.2: Schematische weergave aanpak

Huidig reguleringskader
Onderzoek
theorie
Hypothesen

Kwantitatief Procesmatig
onderzoek onderzoek

Conclusies hypothesen en
onderzoeksvragen

Analyse mogelijkheden
verbetering

Aanbevelingen

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Aanpak onderzoek (vervolg)

Interviews en de antwoorden op vragenlijsten hebben als grootste
bron van informatie gediend voor de procesmatige analyse.

Vragenlijst. Dataverzameling heeft plaatsgevonden door
middel van een vragenlijst voor de netbeheerders. In deze
vragenlijst zijn vragen opgenomen ten aanzien van het
investeringsbeleid en het asset management proces. Tevens
is specifiek ingegaan op de invloed van het reguleringskader
op de investeringsbeslissingen.

Interviews. Met alle netbeheerders zijn interviews op
directieniveau gehouden over investeringsbeslissingen en de
invioed van het huidige reguleringskader. De interviews zijn
gebaseerd op de vragenlijst en vastgelegd in een
gespreksverslag. Tijdens deze interviews is expliciet om
feitelijke onderbouwing gevraagd van de stellingen van de
netbeheerder. Na toepassing van hoor- wederhoor is het
verslag vastgesteld.

De conclusies die zijn afgeleid uit het kwantitatieve onderzoek en

de procesmatige analyse hebben geleid tot een aantal

aanbevelingen voor de Energiekamer. Hierin zijn ook suggesties
opgenomen die de netbeheerders tijdens de interviews hebben
gecommuniceerd aan het projectteam.

In de aanbevelingen wordt onderscheid gemaakt tussen
aanpassingen in het reguleringskader die relatief snel kunnen

worden geimplementeerd (zonder wetswijziging) en aanpassingen
waarvoor waarschijnlijk een langer (wettelijk) traject benodigd is.
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Sectie 2 - Achtergrond en inleiding

Afbakening van het onderzoek en kanttekeningen bij de rapportage (1/2)

» Hetonderzoek is gericht op het feitelijke investeringsgedrag van .
elektriciteits- en de gasnetbeheerders en omvat zowel
vervangings- als uitbreidingsinvesteringen, aangezien beide
investeringen nodig zijn om kwaliteit in de toekomst te borgen.

* In het onderzoek zijn zowel de regionale als landelijke
netbeheerders meegenomen, met uitzondering van de landelijke
netbeheerder voor gastransport (GTS) aangezien deze sinds kort .
(2009) onder een nieuw regulatorisch regime valt. Daarnaast is de
netbeheerder Zebra gasnetwerk B.V. niet opgenomen aangezien
Zij een zeer korte bestaansduur kent.

« De netbeheerders NRE, Obragas en NetH zijn als één
netbeheerder beschouwd. Deze netbeheerders hebben een
gezamenlijke directie en een centraal asset management. Tevens
is uit de ontvangen informatie en de gehouden interviews door
deze netbeheerders aangegeven dat de onderlinge verschillen
minimaal zijn (zij hanteren dezelfde processen en criteria).

» De technische aspecten — zoals de daadwerkelijke kwaliteit — zijn
geen onderdeel van dit onderzoek. Dit is onderdeel van het
technische onderzoek zoals dit door Kiwa/Movares plaatsvindt.

« Er heeft afstemming plaatsgevonden met Kiwa/Movares over de
onderzoeksaanpak. Daarnaast zijn de conclusies van beide
onderzoeken met elkaar gedeeld. De afzonderlijke rapportages
blijven echter de verantwoordelijkheid van de beide
onderzoeksteams.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

De analyses die in het kader van dit onderzoek zijn uitgevoerd,
worden gepresenteerd op sectorniveau om zodoende op een
geaggregeerd niveau conclusies te kunnen trekken over de
invioed van het reguleringskader op het doen van investeringen.
Er heeft derhalve geen analyse, of oordeel, van de effecten bij
individuele netbeheerders plaatsgevonden.

Dit geldt niet voor de kwantitatieve analyses voor TenneT gezien
het feit dat rapportage op geaggregeerd niveau niet mogelijk is als
individuele landelijke netbeheerder.

De conclusies in dit onderzoek zijn — voor zover mogelijk —
gebaseerd op feitelijke informatie welke tijdens het onderzoek is
geidentificeerd en verzameld.

Er is geen accountancy controle uitgevoerd naar de
betrouwbaarheid van de gebruikte data. De data gebruikt in dit
rapport is afkomstig van CBS, Energiened en van de
netbeheerders zelf. De data is niet gecontroleerd op het
veranderen van de meetwijze in het verleden, volledigheid of
andere factoren die de datakwaliteit zouden kunnen ondermijnen.
Indien beschikbaar is de data met een tweede bron geverifieerd op
consistentie.
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Sectie 2 - Achtergrond en inleiding

Ten aanzien van de uitspraken van de netbeheerders en de .

beantwoording van de vragenlijsten kan niet worden uitgesloten
dat de antwoorden van de netbeheerders het resultaat zijn van
strategisch gedrag. Hier bestaat het risico op sociaal wenselijke
beantwoording: geen van de netbeheerders wil toegeven dat
mogelijk essentiéle investeringen niet gedaan worden, terwijl dit
mogelijk wel het geval is.

Tegelijkertijd hebben netbeheerders ook een prikkel om eerlijk en
open antwoord te geven. Dit onderzoek biedt netbeheerders
namelijk de gelegenheid aanpassingen in het kader te
bewerkstelligen. Dit is bij de gesprekken expliciet aangegeven
door het onderzoeksteam.

Er is tevens aangegeven aan de netbeheerders dat het onderzoek
op feiten wordt gebaseerd en uitspraken derhalve feitelijk
aangetoond moeten worden waar mogelijk.

Bij de beoordeling van de hypothesen van het reguleringskader is
de onderbouwing van beweringen door middel van documenten
expliciet als aparte toets opgenomen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Afbakening van het onderzoek en kanttekeningen bij de rapportage (2/2)

Voor aanvang van de opdracht is vastgesteld dat het
onderzoeksteam van PwC geen confiict of interest heeft met
andere opdrachten die door PwC worden uitgevoerd. De
vertrouwelijkheid van de gegevens en onafhankelijkheid van het
onderzoek is volledig geborgd. Voor een volledig overzicht van de
voorwaarden verwijzen wij u naar de Rijksvoorwaarden die gelden
voor overheidsopdrachten en aanvullend de Algemene
Voorwaarden van PwC.
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Sectie 2 - Achtergrond en inleiding

Leeswijzer en gehanteerde definities

» De rapportage volgt de onderzoeksvragen die eerder zijn .
genoemd:

— Sectie 3 bevat een beschouwing van het huidige
reguleringskader alsmede de beschrijving van zeven .
hypothesen ten aanzien van mogelijke negatieve effecten
van het reguleringskader op investeringen in de
energienetten.

— Insectie 4 worden zeven hypothesen van regulering .
individueel getoetst aan de hand van vastgestelde
toetsingcriteria. De uitkomsten van kwantitatieve en
procesmatige onderzoek staan centraal bij deze beoordeling.
Vervolgens wordt de invioed van andere factoren (dan
regulering) op het doen van investeringen beschouwd, om
verder inzicht te geven in de drivers voor investeringen.

— Sectie 5 bevat een beschouwing van de rol van kwaliteit in
het besluitvormingsproces van netbeheerders. In deze sectie
wordt tevens ingegaan op de interne processen van
netbeheerders van inviloed zijn bij investeringsbeslissingen.

— De suggesties van de netbeheerders ter verbetering van het
reguleringskader worden opgesomd in sectie 6.

— Tenslotte zijn in sectie 7 de hoofdconclusies van het
onderzoek beschreven en wordt een aantal aanbevelingen
gedaan die uit het onderzoek zijn afgeleid.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Wanneer er in het rapport over ‘de netbeheerders’ wordt
gesproken geeft dit de mening weer van het merendeel van de
netbeheerders.

Wanneer in het rapport over kwaliteit wordt gesproken wordt hier
aan naar de kwaliteitsindicatoren gerefereerd (gemiddelde
onderbrekingsduur, jaarlijkse uitvalsduur en
onderbrekingsfrequentie).

Een overzicht van de gehanteerde definities in het rapport is
opgenomen in appendix 1.
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Sectie 3 - Theoretisch kader regulering

Met de regulering van natuurlijke monopolies gaan grote uitdagingen gepaard ten
aanzien van het geven van de juiste prikkels

In de markt voor elektriciteit- en gastransport is sprake van een
natuurlijk monopolie. Vanuit een maatschappelijk (economisch)
perspectief is het derhalve niet economisch efficiént om
concurrerende transportnetwerken aan te leggen.

Deze marktstructuur heeft tot gevolg dat de aanbieder van
energietransport monopolist is en niet onderworpen wordt aan
concurrentieprikkels die in markten van vrije mededinging wel
aanwezig zijn. Het gebrek aan concurrentieprikkels in afwezigheid
van regulering kan leiden tot maatschappelijk ongewenst gedrag
van de netbeheerder:

1. Als gevolg van dit monopolie ontbreken concurrentie prikkels
die in een vrije markt door partijen worden ervaren om
kostenefficiént te werken (geen doelmatigheid).

2. Tarieven worden mogelijk niet bepaald door de ‘tucht van de
markt’, maar door de monopolist zelf. Derhalve bestaat het
risico op te hoge tarieven en winstmaximalisatie (tarieven
niet kostenreflectief).

3. De monopolist kan selectief worden: er kan discriminatie van
afnemers optreden naar gelang het verwachte rendement
van de aansluiting (discriminatie).

Om de maatschappelijke welvaart te maximaliseren dient het
netwerk dus op een zo efficiént mogelijke wijze te worden
geéxploiteerd en moet discriminatie van afnemers worden
voorkomen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Het doel van het energiebeleid in Nederland is om de publieke
belangen betaalbaar, betrouwbaar en schoon te borgen (EZ,
Energierapport 2008). De Energiekamer houdt in dit kader toezicht
met als missie ‘het zo effectief mogelijk laten functioneren van de
energiemarkten en het beschermen van consumenten’
(Energiekamer, 2009, p. 9).

De grote uitdaging bij het opzetten van een reguleringskader is het
zorgen voor doelmatige prikkels waarbij rekening wordt gehouden
met statische en dynamische efficiéntie. Er moet naar een
optimale balans worden gestreefd tussen de kwaliteit en prijs van
het transport, terwijl de netbeheerder in staat moet worden gesteld
een redelijk rendement te verdienen om de continuiteit te
garanderen (Meulmeester, 2008).

Om doelmatigheid (kostenefficiéntie) te stimuleren en de
consument te beschermen tegen winstmaximalisatie is incentive
regulering ingevoerd in Nederland. Hierbij worden netbeheerders
geprikkeld om hun kostenefficiéntie te vergroten.

De Energiekamer stelt inkomsten vast op basis van efficiénte
kosten en een redelijk rendement op geinvesteerd vermogen.

Om selectiviteit vanuit de netbeheerder te voorkomen en
leveringszekerheid te borgen is in de elektriciteit- en gaswet
opgenomen dat de netbeheerder over voldoende
transportcapaciteit moet beschikken om in de totale behoefte te
voorzien. Doordat de Energiekamer de tarieven goedkeurt kan hier
tevens geen discriminatie plaatsvinden. Daarnaast heeft de
netbeheerder voor elektriciteit een aansluitplicht: de netbeheerder
dient een ieder die daarom vraagt te voorzien van een aansluiting.
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Sectie 3 - Theoretisch kader regulering

In het huidige reguleringskader is gekozen voor incentive regulering met
maatstafconcurrentie als prikkel voor kostenefficiéntie

» Zoals genoemd worden de inkomsten van netbeheerders in .
Nederland begrensd door middel van incentive regulering. Bij
incentive regulering worden het inkomstenverloop voor een
bepaald aantal jaren vastgesteld (reguleringsperiode). Gedurende
deze periode mogen inkomsten voor inflatie worden gecorrigeerd,
maar wordt er tevens een doelmatigheidskorting (x-factor)
opgelegd. Dit wordt kort omschreven als CPI-X regulering.

« Door de toepassing van de x-factor worden de tarieven van
netbeheerders zodanig aangepast dat de inkomsten zich richting
het efficiénte kostenniveau bewegen. Dit efficiénte kostenniveau
bestaat uit drie componenten:

1. Operationele kosten; .
2. Afschrijvingen; en
3. Redelijk rendement op het geinvesteerde kapitaal.

« Binnen deze vorm van regulering is er een sterke prikkel om
efficiéntiewinsten te behalen aangezien de inkomsten vastliggen
voor de gehele reguleringsperiode. Netbeheerders kunnen in dit
geval (tijdelijk) hun winst verhogen door hun kosten te verlagen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Om het efficiénte kostenniveau te bepalen wordt
maatstafconcurrentie gehanteerd voor de regionale
netbeheerders. Voor de landelijke netbeheerder elektriciteit dient
een internationale groep bedrijven als vergelijking.

Maatstafconcurrentie is een vorm van incentive regulering waarbij
de prestatie van een onderneming wordt vergeleken met prestaties
van ‘identieke’ ondernemingen, namelijk ‘ondernemingen waarvan
verwacht kan worden dat ze op eenzelfde tempo hun kosten
kunnen verlagen’ (Schleifer, 1985, p.320). De prestaties van
identieke ondernemingen dienen vervolgens als norm (“maatstaf”)
waar een individuele netbeheerder aan moet voldoen.

De maatstaf elimineert de afhankelijkheid tussen de prijs van een
netbeheerder en haar eigen kostenniveau. De systematiek leidt
ertoe dat netbeheerders die hogere kosten (per eenheid output)
hebben dan gemiddeld, een relatief lagere winst behalen en vice
versa. Zo wordt een virtuele vorm van concurrentie tussen de
gereguleerde netbeheerders geintroduceerd, die stimuleert tot
kostenefficiéntie. Dit geeft een sterke prikkel om efficiént te worden
aangezien de netbeheerders het voordeel van kostenverlagingen
zelf mogen houden.

Homogeniteit van de groep waarmee het bedrijf vergeleken wordt,
hetzij na correcties, is van groot belang om een ‘eerlijke’
vergelijking te kunnen maken en het mechanisme effectief te laten
functioneren.
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Sectie 3 - Theoretisch kader regulering

De focus op kostenefficientie wordt aangevuld met verschillende kwaliteitsprikkels om
deze beter in balans te brengen met langere termijn belangen

« Voor de regionale netbeheerders is de maatstaf gebaseerd op de
gemiddelde prestatie van alle regionale netbeheerders. Het gaat
hier om de gestandaardiseerde economische kosten (GEK) per
eenheid gestandaardiseerde output (SO).

» Naast regulering van kosten wordt er ook aandacht besteed aan
de kwaliteit van de netwerken. Het huidige reguleringskader heeft
specifieke maatregelen ter stimulering van (het behoud van) de

* Voor de landelijke netbeheerder TenneT wordt een internationale kwaliteit van het netwerk. Deze kwaliteitsmaatregelen stellen ten
benchmark uitgevoerd om het efficiénte kostenniveau vast te doel om de netbeheerders te prikkelen de technische staat van het
stellen. net op orde te houden en op deze wijze een maatschappelijk

optimale balans te vinden tussen kostenefficiéntie enerzijds en
(langere termijn) kwaliteit anderzijds.
» Bij het vaststellen van de efficiénte kosten door de Energiekamer
worden zowel operationele kosten (opex) en kapitaalskosten
(capex) meegenomen (zogeheten totex regulering).

* In de elektriciteits- en gaswet worden diverse
kwaliteitsmaatregelen benoemd voor de netbeheerders, welke zijn
uitgewerkt in diverse Ministeriéle Regelingen en besluiten van de

+ Indien de prestatiemeting alleen op basis van opex zou Energiekamer (zie figuur 3.1) :
plaatsvinden worden bedrijven geprikkeld om hun operationele

kosten te verlagen, terwijl ze niet het risico dragen dat 1. Q-factor;
investeringen niet vergoed worden. 2. Compensatievergoeding;

+ Bij prestatiemeting op basis van totex zijn de investeringen (capex) 3. Kwaliteits- en Capaciteitsdocument en het Kwaliteits-
dus onderdeel van de prestatiemeting. Dit heeft tot gevolg dat beheersingssysteem); en

gereguleerde ondernemingen een risico dragen dat

(investerings)kosten niet vergoed worden. 4. Normen en codes.

* Indien een bedrijf bovengemiddeld investeert en daarmee met
haar kostenniveau boven het sectorgemiddelde uitkomt, worden
niet (direct) alle kosten vergoed. Bovengemiddelde
investeringsniveaus gaan in deze gevallen direct ten koste van de
winst.*

* Indien andere netbeheerders later soortgelijke investeringen doen, zal dit in theorie een
voordeel opleveren voor de “first mover” indien zijn kostenniveau dan onder het
gemiddelde komt.
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Sectie 3 - Theoretisch kader regulering

Van de compensatievergoeding en g-factor gaan directe financiéle prikkels uit...

Q-factor Figuur 3.1: Huidige kwaliteitsmaatregelen in regulering

« In het reguleringskader voor elektriciteit (regionaal netbeheer) is elektriciteits- en gasnetwerken

een zogenoemde g-factor opgenomen. De kwaliteitsindicator

‘gemiddelde jaarlijkse uitvalduur per klant’” wordt bij de berekening Financieel Niet-financieel
van de g-factor als uitgangspunt gebruikt. Deze factor geeft een

financiéle prikkel die afhankelijk is van storingen en dus de 0
kwaliteit van het netwerk. Deze kwaliteitsnorm is gebaseerd op de
gemiddelde kwaliteitsprestatie in de sector (maatstaf).

* Netbeheerders met een hogere kwaliteitsprestatie dan de
(gemiddelde) kwaliteitsnorm krijgen een financiéle beloning in de
vorm van hogere toegestane totale inkomsten. Netbeheerders met
een relatief lage kwaliteitsprestatie worden financieel gekort in de
vorm van lagere toegestane totale inkomsten.

. . Kwaliteitsprikkels

Compensatievergoeding

* De netbeheerder moet voorzien in compensatie bij ernstige
storingen wat concreet inhoudt dat de netbeheerder een
compensatievergoeding moet uitkeren aan de getroffen afnemers
bij onvoorziene storingen die langer dan 4 uur duren. De
compensatie neemt toe naarmate de onderbreking langer duurt.
Daarnaast hangt de vergoeding af van het soort aansluiting dat
getroffen is en het spanningsniveau waar de storing zich voordoet.

Compensatie

Vergoeding

De compensatievergoeding moet de netbeheerders een financiéle

prikkel geven om storingen te voorkomen (door voldoende te . Kwaliteitsmaatregel gehanteerd voor zowel E als G netwerken
investeren en onderhoud te plegen) en/of storingen snel op te
lossen. ' Kwaliteitsmaatregel uitsluitend gehanteerd voor E netwerk

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader



Sectie 3 - Theoretisch kader regulering

... daarnaast worden netbeheerders door normen en KCD'’s geprikkeld de
onderliggende kwaliteitsstandaard op een hoog niveau te houden.

De netbeheerder is wettelijk verplicht over een doeltreffend
kwaliteitsbeheersingssysteem (KBS) te beschikken en elke twee
jaar een Kwaliteits- en Capaciteitsdocument (KCD) bij de
Energiekamer in te dienen.

Er zijn richtsnoeren vastgesteld voor de inhoud van het KCD en
het KBS, waaraan de netbeheerder moet voldoen. Hierbij wordt .
onder andere vereist:

— Het opnemen van streefwaarden voor verschillende
kwaliteitsindicatoren;

— Eenraming van de verwachte capaciteitsbehoefte en
knelpunten;

— Het uitvoeren van een risicoanalyse;

— Het opstellen van een investeringsplan, onderhoudsplan en
storingsplan;

— Hetinstellen van een monitoringprocedure; en
— Het bijhouden van een bedrijfsmiddelenregister.

Door deze verplichting worden de netbeheerders geprikkeld om .
een goed onderbouwd beeld te krijgen van de verwachte

investeringen die in de komende perioden dienen plaats te vinden
door gedetailleerd inzicht te verkrijgen in de levensduur van assets

en de ontwikkeling van de toekomstige vraag.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

De netbeheerder mag zelf de streefwaarden kiezen voor de
kwaliteitsindicatoren. Hier zijn geen wettelijke normen voor
vastgesteld. Deze kunnen dan ook variéren per netbeheerder.
Omdat er geen wettelijke normen zijn vastgesteld is een afname
van kwaliteit op zichzelf niet sanctioneerbaar.

Naast de voorgenoemde wettelijke vereisten vormen (technische)
normen een belangrijke basis voor kwaliteitsbeheersing.

— NEN (NEderlandse Norm): NEN-en zijn de kwaliteitsnormen
van het Nederlandse Normalisatie Instituut voor onder
andere netcomponenten. Deze normen zijn op zichzelf niet
bindend, maar zijn in de net- en systeemcodes opgenomen
waardoor ze moeten worden nageleefd.

— Net- en systeemcodes. De Net- en systeemcodes
beschrijven voorwaarden voor gedragingen van
netbeheerders en afnemers ten aanzien van het in werking
hebben van de netten (onder andere veilig en doelmatig
netbeheer, omgaan met storingen en handhaven
energiebalans) en het voorzien van aansluiting op het net.

Deze normen en voorschriften hebben tot doel de kwaliteit van de
netwerken op een hoog niveau te houden en daarnaast om
uniformiteit aan te brengen in de individuele processen van de
verschillende netbeheerders.
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Sectie 3 - Theoretisch kader regulering

Bij de huidige vorm van regulering wordt als risico een mogelijk onderinvesteren
genoemd; deze discussie vindt in meerdere landen plaats

Uit onder andere kwantitatieve onderzoek in de energiesector in
de Verenigde Staten (Ter-Matirosyan, 2003) blijkt dat incentive
regulering een negatief effect op kwaliteit kan hebben indien er
geen kwaliteitsmaatregelen in het kader zijn ingebouwd.

In het huidige reguleringskader voor elektriciteit- en gasnetwerken
is naast de focus op efficiency gekozen om expliciete
kwaliteitsborging in te bouwen om mogelijke negatieve effecten
van te sterke focus op efficiéntie tegen te gaan.

Er worden echter zowel in de wetenschappelijke literatuur als in
recente rapporten van onder andere de WRR steeds meer
vraagtekens gesteld bij de waarborging van de lange termijn

belangen omtrent kwaliteit in de huidige vorm van regulering. Zijn

de kwaliteitsprikkels in het huidige systeem wel voldoende om de .
benodigde investeringen te garanderen?

In verschillende landen waar incentive regulering wordt toegepast
speelt de zorg om het mogelijke negatieve effect van incentive
regulering op kwaliteit en vindt er discussie plaats. In enkele
landen zijn de afgelopen jaren wijzigingen in het systeem van
incentive regulering doorgevoerd, in andere landen wordt
onderzoek gedaan naar deze effecten.

— In het Verenigd Koninkrijk vindt er een tweejaar durende
evaluatie van de regulering plaats onder de noemer RPI-
X@20, waarvan de uitkomsten in de zomer van 2010 zullen
worden gepresenteerd. Dit onderzoek vindt mede plaats naar
aanleiding van de nieuwe eisen die de doelstellingen omtrent
duurzaamheid aan netwerken zullen stellen en derhalve
nieuwe investeringen zullen vereisen. Een van de
werkgroepen van het onderzoek richt zich op investeringen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

— In Zweden wordt gebruikt gemaakt van een zogenoemd
netwerk performance assessment model. Hierbij wordt een
hypothetisch netwerk gebuikt om de daadwerkelijke
netwerkkosten te bepalen en te evalueren. Er is voorgesteld
dit model te vervangen door een model dat is gebaseerd op
de daadwerkelijke netwerken van de regionale
netbeheerders.

— In Australié wordt een expliciete kosten baten analyse ofwel
Regulatory test gehanteerd om investeringen in transmissie
netwerken te evalueren. Hierdoor weten netbeheerders op
welke wijze hun investeringen worden beoordeeld en neemt
een deel van de onzekerheid bij de netbeheerders weg.

Op de volgende pagina’s wordt verder ingegaan op uitdagingen
van de huidige vorm van regulering bij elektriciteit- en
gasnetwerken. Naar aanleiding van deze uitdagingen worden
vervolgens een aantal hypothesen benoemd omtrent de mogelijke
negatieve effecten van het huidige reguleringskader op het doen
van investeringen.
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De grote uitdaging van regulering is het verschaffen van prikkels die leiden tot een
optimale maatschappelijke uitkomst op korte én lange termijn

Incentive compatibility op korte en lange termijn grote uitdaging .

+ Het eigendom en het beheer van een net kenmerkt zich bij uitstek
door een hoge kapitaalintensiteit en een focus op de lange termijn.
Met andere woorden, investeringen van vandaag worden naar alle
waarschijnlijkheid over veertig jaar nog steeds gebruikt. De lange
tijdshorizon en de hoge kapitaalkosten van deze investeringen
hebben tot gevolg dat de lange termijn planning en voorspellingen
over toekomstige vraag en groei een belangrijke rol spelenin de
beslissing om te investeren.

» De toezichthouder moet zoeken naar een balans tussen te hoge
prikkels (die leiden tot over-investeren) en te lage prikkels (die
leiden tot te lage investeringen). Met andere woorden, de prikkels
voor de netbeheerder moeten leiden tot het maatschappelijke
wenselijke resultaat (incentive compatible)

Balans tussen kostenefficiéntie en (lange termijn) kwaliteit

+ Als de toezichthouder teveel de nadruk legt op kostenefficiéntie
dan hebben netbeheerders een prikkel om te weinig te investeren,
wat mogelijk leidt tot een maatschappelijk suboptimaal
kwaliteitsniveau.

» Vice versa, wanneer de toezichthouder teveel de nadruk legt op
kwaliteit en niet op kostenefficiéntie, dan is er een prikkel om te
over-investeren, wat ook weer leidt tot een maatschappelijk
suboptimaal kwaliteitsniveau (goldplating).

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

De uitdaging bij het opzetten van een reguleringskader voor
investeringen is, het zorgen voor doelmatige prikkels waarbij
rekening wordt gehouden met statische en dynamische efficiéntie
zonder ongewenste negatieve prikkels die leiden tot suboptimale
maatschappelijke uitkomsten.

Principal-agent probleem staat centraal in regulering

Het dilemma voor de toezichthouder ligt in het feit dat er sprake is
van asymmetrische informatie over de efficiéntie van de uitgaven
en de lange termijn vraag naar de dienst van de netbeheerder.

De toezichthouder kan niet (of moeilijk) beoordelen of de
investeringen effectief, noodzakelijk en efficiént zijn. Het
gereguleerde bedrijf kan hierdoor mogelijk doelstellingen
nastreven die maatschappelijk suboptimaal zijn. In de
economische theorie wordt dit het principal-agent probleem
genoemd.

Regulatorische risico’s en de invloed op investeringen

In de economische literatuur is veel onderzoek uitgevoerd naar de
effecten van regulering op investeringen. Drie effecten hebben een
mogelijke invloed op investeringen binnen een reguleringskader:

— De specifieke eigenschappen van netwerkinfrastructuur;

— De eigenschappen van investeringen in relatie tot
kwaliteit(sprikkels); en

— De specifieke eigenschappen van maatstafconcurrentie.
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Het verschaffen van de juiste prikkels binnen het reguleringskader wordt verder
bemoeilijkt door de specifieke kenmerken van netwerkinfrastructuur...

De specifieke karakteristieken van netwerkinfrastructuur resulteren

in theorie tot een verhoogd risico dat deze investeringen in theorie
kunnen opleveren voor netbeheerders (Van Dijk 2008, Guthrie

2005). Deze karakteristieken zijn: .

— Investeringen in infrastructuur zijn verzonken. De investering
kan maar op één manier worden terugverdiend (geen
alternatieve inzet mogelijk) en is vaak onomkeerbaar.

— De investeringen zijn vaak grootschalig en kapitaalintensief.
Bedrijven doen vaak grote investeringen, omdat dit
economisch efficiénter is (lumpy karakter van investeringen) .
en doordat bepaalde investeringen niet in kleine stukjes
uitgevoerd kunnen worden (indivisibility ofwel niet-deelbaar).
Voor investeringen in gasinfrastructuur kan er wel sprake zijn
van relatief kleine investeringen.

— De investeringen hebben een lange fysieke levensduur
(40-100 jaar). Hierbij bestaat het risico dat er op termijn geen
vraag meer is naar de diensten die met de investering
geleverd kunnen worden.

Gegeven de lange looptijd en de grootschaligheid van deze
investeringen in netwerkinfrastructuur bestaat er onzekerheid over
de terugverdiencapaciteit.

Deze onzekerheid wordt nog groter doordat er mogelijk
veranderingen in de regulering optreden die mogelijkheid de
investering terug te verdienen aantasten. Het kan tevens
moeilijker/duurder zijn om externe financiering te verkrijgen.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Er is onderzoek dat aangeeft dat regulering evolueert over de
jaren. Dit duidt er op dat het inderdaad onzeker is hoe de
regulering er over een aantal jaar uit zal zien. Joskow (2006)
beschrijft dat de regulering zich evolueert over de jaren.

Door de relatief korte reguleringsperiodes (in vergelijking tot de
levensduur van een investering) kunnen netbeheerders in theorie
myopisch gedrag vertonen. Dit vertaalt zich in een focus op een
kortere investeringshorizon waardoor mogelijk grotere (en op
langere termijn efficiéntere) projecten niet worden uitgesteld.

Op het gebied van kwaliteit zijn er een aantal andere
eigenschappen aan te wijzen van investeringen in relatie tot
kwaliteit die het doen van investeringen mogelijk beinvioeden:

— Er bestaat een time-lag tussen het doen van investeringen
en het moment dat er een effect op de kwaliteit van het net
merkbaar wordt. De kwaliteit van het netwerk is een
resultante van vele factoren en hangt samen met het gehele
netwerk. Het uitstellen van een afzonderlijke investering in
een specifiek punt van netwerk zal beperkte invioed hebben
op de kwaliteit op korte termijn. Dit leidt tot een moral hazard:
slecht gedrag (minder investeren of uitstellen) wordt in
theorie dus niet ‘gestraft’, omdat het effect op de kwaliteit niet
snel zichtbaar is.

— De kwaliteitsprikkels in het reguleringskader kunnen mogelijk
niet toereikend zijn of verkeerd vastgesteld. Hierdoor krijgt de
netbeheerder onvoldoende of verkeerde (financiéle) prikkels
met betrekking tot het investeringsgedrag. Er zijn nu geen
sanctiemogelijkheden indien de kwaliteit achteruit gaat.
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... daarnaast zorgen de (theoretische) voorwaarden van maatstafconcurrentie voor
additionele uitdagingen bij de praktische toepassing

De specifieke reguleringsvorm voor de regionale netbeheerders —
maatstafconcurrentie — heeft een aantal eigenschappen die
mogelijk het investeringsgedrag van netbeheerders beinvioedt.

Schleifer (1985) geeft aan dat voor Maatstafconcurrentie het van
essentieel belang is dat er sprake is van homogeniteit bij de
vergelijking. Om maatstafconcurrentie effectief te laten
functioneren moet er aan een aantal voorwaarden worden
voldaan:

— De gereguleerde ondernemingen moeten vergelijkbaar zijn in
termen van (i) kostenstructuur en (ii) marktinvioed;

— Er moeten voldoende peers beschikbaar zijn; en

— De output van de gereguleerde ondernemingen dient
verifieerbaar te zijn.

Bovenstaande voorwaarden zijn noodzakelijk, maar nog niet
voldoende. Zo kunnen er bij maatstafconcurrentie ongewenste .
neveneffecten optreden. De belangrijkste hiervan zijn:

— Gereguleerde ondernemingen kunnen een prikkel hebben
om op niet gemeten variabelen te bezuinigen;

— Gereguleerde ondernemingen kunnen minder gaan
investeren in zaken waar ook andere spelers in de sector
baat bij hebben (industry specific investments).

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Chong (2004) geeft drie (additionele) voorwaarden voor effectieve
toepassing van maatstafconcurrentie :

— Erdient een zekere samenhang in de prestaties van de
bedrijven te bestaan. Indien de prestaties van de bedrijven
samenhangen (gecorreleerd zijn), kan de toezichthouder de
informatieasymmetrie verkleinen.

— Investeringen moeten voldoende internaliseerbaar zijn.
Investeringen van één bedrijf hebben vooral gevolgen voor
de prestaties van dat bedrijf en niet voor de gehele sector.
Dit hangt deels samen met de eerder genoemde industry-
specific investments.

— Strategisch gedrag moet moeilijk realiseerbaar zijn voor
bedrijven. Als strategisch gedrag eenvoudig is, dan kunnen
de gereguleerde bedrijven door expliciete of impliciete
afstemming het systeem van maatstafconcurrentie
ondermijnen.

Tot slot, bestaat binnen maatstafconcurrentie het gevaar dat
netbeheerders op elkaar wachten met investeren. Het is immers
financieel onaantrekkelijk om koploper te zijn en daarmee
inkomsten mis te lopen. Alhoewel in theorie deze voorfinanciering
later tot additionele winsten leidt, speelt hier de onzekerheid over
het regime weer een rol bij het wachten met investeren. Daarnaast
kan de netto contante waarde van de investering lager zijn
waardoor de investering minder aantrekkelijk is.
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Hypothetische tekortkomingen huidig reguleringskader ten aanzien van investeringen

(1/6)

Figuur 3.2: Hypothetische tekortkomingen reguleringskader
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Hypothesen t.a.v. het effect van requlering op investeringen

Uit het voorgaande theoretisch kader zijn een aantal mogelijke
(hypothetische) tekortkomingen van de huidige reguleringsvorm af
te leiden die een negatieve invloed kunnen hebben op
investeringen. Deze hypothetische tekortkomingen zijn als volgt
onder te verdelen:

— Financieel gericht;
— Kwaliteit gericht; en
— Regulering gericht (algemeen).

Op de volgende pagina’s worden de in totaal zeven hypothesen
beschouwd.
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Hypothetische tekortkomingen huidig reguleringskader ten aanzien van investeringen
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Figuur 3.2: Hypothetische tekortkomingen reguleringskader
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Algemeen

De onzekerheid ten aanzien van toekomstige aanpassingen in het
reguleringskader leidt tot uitstel van (grootschalige) investeringen.

Uit onderzoek van Dobbs (2004) blijkt dat een monopolist bij
onzekerheid zal onder-investeren en investeringen zal uitstellen.
De kans op toekomstige aanpassingen in het reguleringskader
door de toezichthouder zorgt ervoor dat er onzekerheid bestaat
over het verwachte rendement van een investering. De
toezichthouder heeft daarnaast een prikkel om rendement op
reeds gedane investeringen af te romen. De monopolist is zich van
deze onzekerheid bewust (Rodgarkia-Dara 2007). Dit kan leiden
tot uitstel van (grootschalige) investeringen.

Guthrie (2005) concludeert dat de reguleringsvorm
investeringskeuzes beinvioed doordat de risicoverdeling tussen
afnemer en aandeelhouders wijzigt. Guthrie geeft aan dat onder
rate-of-return regulering de risico’s voor de afnemer waren, maar
bij de verschuiving naar incentive regulering de risicoverdeling
verschuift. Het bedrijf zelf en haar aandeelhouders dragen dan
(afhankelijk van de vorm van incentive regulering) het risico dat
investeringen niet terugverdiend worden en dit kan ontmoedigen
om investeringen te doen.

In theorie zorgt de maatstafsystematiek ervoor dat over de gehele
looptijd van de investering alle efficiénte kosten worden
terugverdiend. Netbeheerders verkeren echter in de onzekerheid
of in de toekomst dezelfde vorm van regulering gehanteerd wordt.
Daardoor worden netbeheerders geconfronteerd met de keuze
tussen: nu kosten maken en onderrenderen, of uitstellen van
investeringen en een goed rendement realiseren.
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Hypothetische tekortkomingen huidig reguleringskader ten aanzien van investeringen
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Figuur 3.2: Hypothetische tekortkomingen reguleringskader
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Financieel

Het reguleringskader leidt tot een korte termijn optimalisatie door
netbeheerders waardoor investeringen worden uitgesteld
(myopisch gedrag).

Investeren in kwaliteit van netwerkinfrastructuur kan door
netbeheerders worden gezien als een kostenpost, waarop veelal
bezuinigd wordt ten gunste van het korte termijn rendement (dit
hangt nauw samen met de voorgaande hypothese); de
onzekerheid dat alle kosten worden terug verdiend leidt tot een
uitstel van investeringen. De totex benadering heeft tot gevolg dat
waar operationele kosten doorgaans goed beinvioedbaar zijn op
de korte termijn (binnen een reguleringsperiode), nu ook
investeringen met lange termijn effect worden meegenomen in dit
kader. Hierdoor ontstaat het risico op uitstel van investeringen
door korte termijn optimalisatie.

Het systeem van maatstafconcurrentie leidt ertoe dat
netbeheerders op elkaar wachten met het doen van investeringen.

Binnen het systeem van maatstafconcurrentie is het
onaantrekkelijk om de eerste netbeheerder te zijn die
kostenverhogende investeringen doet. Indien een netbeheerder
als eerste een investering pleegt dan gaan de kosten voor deze
netbeheerder omhoog zonder dat de gemiddelde inkomsten
omhoog gaan (afhankelijk of het een grote of kleine netbeheerder
betreft). De andere netbeheerders hebben deze hogere kosten
immers niet waardoor de investerende netbeheerder inefficiént
lijkt. Dit kan mogelijk leiden tot uitstel van investeringen (hangt
sterk samen met punt 5).
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Hypothetische tekortkomingen huidig reguleringskader ten aanzien van investeringen
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Figuur 3.2: Hypothetische tekortkomingen reguleringskader
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Financieel (vervolg)

De x-factoren zijn op een onjuist niveau vastgesteld waardoor
sommige netbeheerders over onvoldoende financiéle middelen
beschikken om de kosten van hun wettelijke taken uit te voeren en
een redelijk rendement te behalen op investeringen.

Dit kan verschillende oorzaken hebben:

— Een gebrek aan homogeniteit van de kostenstructuur in de
maatstaf: het kan voorkomen dat sommige netbeheerders
door regionale verschillen hogere investeringskosten hebben
dan de maatstaf. Indien hiervoor geen correctie wordt
aangebracht, wordt een deel van deze investeringskosten
mogelijk onterecht als inefficiént beschouwd. Dit kan tot
gevolg hebben dat de x-factor op een onjuist niveau wordt
vastgesteld voor deze netbeheerders, wat vervolgens kan
leiden tot een gebrek aan financiéle middelen. In
wetenschappelijk onderzoek op dit gebied wordt gewezen op
het belang van homogeniteit (onder andere Schleifer 1985).

— Een (onjuiste) hoogte van de WACC: het vaststellen van de
hoogte van de WACC met behulp van het Capital Asset
Pricing Model (CAPM) is met enige onzekerheden omgeven.
aangezien deze deels op basis van theoretische gronden
wordt vastgesteld. Het is daarom niet uitgesloten dat het
model uitgaat van veronderstellingen die in werkelijkheid niet
altijd volledig opgaan. Een deel van de (efficiénte)
investeringskosten wordt bij een onjuiste WACC ten onrechte
niet vergoed. Indien de WACC te laag is vastgesteld kan dat
leiden tot een gebrek aan financiéle middelen wat een prikkel
tot onder-investeren geeft.
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Hypothetische tekortkomingen huidig reguleringskader ten aanzien van investeringen
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Figuur 3.2: Hypothetische tekortkomingen reguleringskader
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Financieel (vervolg)

— Gebruik maken van niet-recente gegevens. Het feit dat de x-
factoren (mogelijk) niet gebaseerd worden op de meest
recente data heeft tot gevolg dat de uitkomsten (mogelijk)
geen goede parameter vormen voor doelmatigheidskortingen
naar de toekomst toe. Dit zou problemen kunnen opleveren
in een markt waarin het toekomstige investeringsniveau sterk
verschilt met de periode op basis waarvan de x-factoren
worden vastgesteld. In deze gevallen wordt een deel van de
efficiénte kosten wel vergoed, maar pas in een later stadium.
Dit tijdseffect kan mogelijk nadelige financiéle gevolgen
hebben voor netbeheerders indien de toekomstige
investeringsbehoefte substantieel hoger ligt en er een hoge
mate van onzekerheid bestaat over het doorzetten van het
stelsel (time inconsistency).

Kleine netbedrijven hebben een sterkere prikkel om efficiént te
investeren dan grotere netbeheerders en vertonen hierdoor een
ander investeringsgedrag.

Doordat kleine bedrijven vrijwel geen invioed op de maatstaf
hebben, is voor hun de maatstaf een 'high powered incentive‘: het
inkomstenplafond wordt nauwelijks beinvioed door hun eigen
gedrag, waardoor zij een sterkere prikkel om efficiént te zijn dan
grotere netbeheerders.

Voor grote netbeheerders geldt immers dat zij altijd een deel van
de (bovengemiddelde kosten voor) investeringen terugverdienen
in de tarieven, omdat zij door hun omvang een deel van de
maatstaf bepalen.
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Hypothetische tekortkomingen huidig reguleringskader ten aanzien van investeringen
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Figuur 3.2: Hypothetische tekortkomingen reguleringskader
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1 Het negatieve effect van onzekerheid op investeringsgedrag geldt
overigens voor alle spelers in een markt.
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Kwaliteit

De bestaande kwaliteitsprikkels binnen het reguleringskader zijn
onvoldoende om de betrouwbaarheid van de netten op lange
termijn te waarborgen.

De meningen in de wetenschappelijke artikelen over
kwaliteitsregulering lijken verdeeld over de effectiviteit van de
kwaliteitsmaatregelen. Jamasb & Pollit (2007) geven aan dat het
gebruik van performance targets in combinatie met een bonus- en
malussysteem de kwaliteit in de UK heeft verbeterd. Meulmeester
(2008) geeft aan dat de bestaande kwaliteitsprikkels volgens hem
niet in staat zijn de betrouwbaarheid van de netten op lange
termijn te waarborgen.

Het ontbreken van een structurele oplossing voor de time-lag
tussen het tijdstip van investeren en het effect op kwaliteit leidt tot
suboptimale kwaliteitsniveaus.

In de wetenschappelijke literatuur (Ajodhia & Hakvoort 2004,
Kwoka & Mulder 2008) komt naar voren dat door de time-lag
tussen investeringen en het effect op kwaliteit er onder incentive
regulering een risico bestaat van suboptimale kwaliteitsniveaus.
Als het management is gefocust op maximalisatie van het korte
termijn rendement, kan het time lag probleem ervoor zorgen dat
onderinvesteringen niet opgemerkt worden. De verslechtering van
de kwaliteit kan met de gebruikte kwaliteitsindicatoren jaren
onopgemerkt blijven,aangezien er bestaat grote vertraging tussen
(niet) investeren en het uiteindelijke effect op de netwerkkwaliteit.
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Sectie 4 - De invloed van regulering op investeringen

Inzicht in de invloed van regulering door middel van toetsing van de zeven hypothesen

In dit hoofdstuk wordt de eerste onderzoeksvraag beantwoord.

— Watis de invloed van regulering op het feitelijk
investeringsgedrag en investeringsbeslissingen en wat zal
deze naar verwachting in de toekomst zijn?

> Welke (andere) drivers spelen een rol bij het feitelijk
investeringsgedrag en investeringsbeslissingen?

In figuur 4.1 zijn opnieuw de zeven hypothesen weergegeven ten
aanzien van het reguleringskader. Om te komen tot een gedegen
toetsing van het zevental hypothesen — is een
toetsingsmethodologie opgesteld. Deze toetsingsmethodologie
wordt op de volgende pagina’s toegelicht.

Per hypothese wordt vervolgens eerst de situatie tot nu toe
beoordeeld, alvorens de toekomst te beoordelen. De
toetsingsmethodologie wordt als rode draad gebruikt om tot een
conclusie over de hypothese te komen, nu en in de toekomst.

In de procesanalyse zijn 10 netbeheerders meegenomen (9
regionale netbeheerders en de landelijke netbeheerder). Hierbij
wordt geen uitsplitsing gemaakt naar elektriciteit en gas. Indien er
specifieke zaken voor elekitriciteit en gas of voor de landelijke
netbeheerder zijn, dan wordt dit vermeld. Indien een hypothese
niet geldt voor de landelijke netbeheerder elektriciteit, dan wordt
dit expliciet vermeld.

Na de behandeling van de hypothesen wordt ingegaan op het
tweede deel van de eerste onderzoeksvraag met betrekking tot
andere factoren die een rol te spelen bij investeringsbeslissingen.

Figuur 4.1: Hypothetische tekortkomingen reguleringskader
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Sectie 4 - De invloed van regulering op investeringen

De hypothesen worden getoetst op basis van 1) kwantitatieve analyse 2) interviews en
vragenlijsten en 3) onderbouwende documentatie van netbeheerders

» De hypothesen worden getoetst op basis van de gegevens die
tijdens het kwantitatieve en procesmatige onderzoek zijn
verzameld. Hiertoe worden de volgende stappen van de
toetsingsmethodologie doorlopen (zie figuur 4.2):

1. Beschouwing op basis van de kwantitatieve analyses. Wat

blijkt uit de data omtrent investeringen en kwaliteit?

2. Beschouwing op basis van de aangeleverde vragenlijsten en

gesprekken met de netbeheerders. Wat zeggen de
netbeheerders hierover? De meerderheid moet de
hypothesen onderschrijven.

3. Beschouwing op basis van de feitelijke informatie
aangeleverd door de netbeheerders en eventuele nuttige
bijdragen uit de wetenschappelijke literatuur. Is er ook
daadwerkelijk bewijs voor aangedragen?

Figuur 4.2: Toetsingsmethodologie voor de hypothesen.
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Verwachtingen op basis van

Bij de toetsing van de hypothese wordt een conclusie getrokken
over de situatie tot op heden en een conclusie over de
toekomstige verwachtingen.

— De toetsing van de huidige situatie op basis van de
genoemde 3 stappen is gericht op het verleden: is er tot nu
toe een negatief effect waarneembaar in de output
(investeringen en kwaliteit)?

— De toetsing van de toekomstige situatie op basis van de
genoemde 3 stappen is gericht op de aannemelijkheid van
de hypothese naar de toekomst toe.

Het kan dus zo zijn dat een hypothese wordt verworpen op basis
van de bestaande situatie (tot op heden), maar naar de toekomst
toe wordt geaccepteerd op basis van verwachte ontwikkelingen
(bij gelijkblijve nde regulering). Uiteraard moet hierbij de
kanttekening worden gemaakt dat het per definitie niet mogelijk is
om conclusies naar de toekomst toe te baseren op feitelijke
informatie. Achteraf zal moeten blijken of het effect zich
daadwerkelijk heeft voorgedaan.

Om een hypothese tot nu toe te kunnen aannemen moeten zowel
stappen 1, 2 en 3 tot die conclusie leiden. Bij al deze hypothesen
geldt dat deze alleen geaccepteerd wordt als er geen andere
factoren aan te wijzen zijn die een verklaring kunnen vormen voor
waargenomen effecten in de data. Voor de acceptatie van de
hypothese naar de toekomst toe moeten in ieder geval stappen 1
en 2 hiertoe aanleiding geven.

Op de volgende pagina’s wordt het toetsingskader verder
gespecificeerd per hypothese: welke informatie per hypothese kan

bijdragen aan de acceptatie van de hypothese? a7



Sectie 4 - De invloed van regulering op investeringen

De hypothese wordt aangenomen als uit analyses blijkt dat aan de drie toetsen is

voldaan (1/2)

Hypothese 1:
Onzekerheid stelsel

Hypothese 2: Myopisch
gedrag

Hypothese 3: Wachten
op elkaar

Hypothese 4: Onjuist
niveau x factor

o

Er moet sprake zijn van een aantoonbaar lager investeringsniveau dan in de jaren voor de invoering van regulering.
De meerderheid van de netbeheerders moet aangeven dat onzekerheid over het stelsel een rol speelt bij het doen van investeringen.

Er moet uit documenten (investeringsbeslissingen, investeringsbeleid) blijken dat investeringen zijn uitgesteld, waarbij deze factor wordt
meegenomen. Daarnaast kunnen documenten van externe financiers, waaruit blijkt dat dit als negatieve factor wordt beoordeeld met
mogelijk het weigeren van financiering, tevens aanwijzing vormen.

Er moet sprake zijn van een aantoonbaar lager investeringsniveau dan in de jaren voor de invoering van regulering. Daarnaast moet de
verhouding tussen de beschikbare operationele middelen (omzet-opex) en de investeringen zijn verkleind gedurende de jaren.

Het merendeel van de netbeheerders geeft aan dat optimalisatie van het rendement een rol speelt.

Documenten over het investeringsbeleid, de onderbouwing of afwijzing van investeringsvoorstellen of notities van bijeenkomsten waarin
deze problematiek besproken is (bijvoorbeeld in RvB, RvC, of asset management overleggen). Deze moeten kunnen aantonen dat
investeringen niet zijn gedaan of zijn uitgesteld ter optimalisering van de resultaten. Informatie over de wijzigingen in het dividend beleid
kan daarnaast bijdragen aan een oordeel over de hypothese: is er meer dividend uitgekeerd bij afnemende investeringen?

Er moet sprake zijn van een aantoonbaar lager investeringsniveau dan in de jaren voor de invoering van regulering. In het
investeringspatroon van de diverse netbeheerders moet een duidelijke reactie op elkaar waar te nemen zijn (een afname van de spreiding
of een volgpatroon).

Het merendeel van de netbeheerders moet aangeven dat ze wachten op elkaar met het doen van investeringen.

Er moeten documenten zijn aangeleverd door netbeheerders over het investeringsbeleid of notities van bijeenkomsten waarin deze
problematiek besproken is (bijvoorbeeld in RvB, RvC, of asset management overleggen) die aantonen dat investeringen niet zijn gedaan
of zijn uitgesteld in afwachting van investeringen van anderen.

De verhouding tussen de beschikbare operationele middelen (omzet-opex) en de investeringen aantoonbaar zijn verkleind gedurende de
jaren; de investeringen moeten zijn afgenomen indien de beschikbare middelen van een netbeheerder af zijn genomen. Naar de toekomst
toe kunnen investeringsprognoses uit KCD’s (verhouding vervanging en uitbreiding) en lange termijn prognoses informatie bieden over de
bereidheid te investeren: dalen de investeringen naar de toekomst toe bij een verslechtering van de financiéle positie in de afgelopen
jaren?

Het merendeel van de netbeheerders aangeeft dat ze in de financiéle problemen zitten, of gaan komen.

De financiéle positie van netbeheerders sinds de regulering is uitgehold of dat blijkt dat in de toekomst de financiéle positie een
belemmering zal zijn bij het doen van de benodigde investeringen (stijgende kosten, dalende opbrengsten, dalende buffers).
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Sectie 4 - De invloed van regulering op investeringen

De hypothese wordt aangenomen als uit analyses blijkt dat aan de drie toetsen is
voldaan (2/2)

Hypothese 5: 1. Er moet in het investeringpatroon een duidelijk verschil in het gedrag van kleine versus grote netbeheerders zijn waar te nemen,
Verschil in gedrag waarbij kleine netbeheerders tegen of onder het gemiddelde investeringsniveau zitten.
als gevolg van omvang 2. Het merendeel van de kleine netbeheerders geeft aan onder het gemiddelde kosten niveau te streven. Indien het merendeel van de

grote netbeheerders aangeeft zicht te realiseren grote impact op de maatstaf te hebben en niet naar een benedengemiddelde
kostenniveau te streven.

3. Documentatie die aanwijzingen geeft dat grote danwel kleine netbeheerders hier rekening mee houden: documenten over het
investeringsbeleid of notities van bijeenkomsten waarin deze problematiek besproken is (bijvoorbeeld in RvB, RvC, of asset
management overleggen) die aantonen dat investeringen (niet) zijn gedaan in reactie op investeringen van anderen.

Hypothese 6: 1. De kwalliteitsindicatoren over de jaren heen moeten aantoonbaar zijn verslechterd na invoering van regulering.
Inefficiénte 2

N De meerderheid van de netbeheerders moet aangeven de verschillende kwaliteitsprikkels niet mee te nemen in hun
kwaliteitsprikkels

investeringsbeslissingen.

3. Uit aangeleverde (financiéle) informatie van netbeheerders moet blijken dat ze in hun investeringbeslissingen kwaliteitsprikkels uit de
regulering niet meewegen. Dit kan blijken uit beschrijvingen van investeringsbeslissingen, het investeringsbeleid of beschrijvingen van
het asset management proces.

Hypothese 7: 1. Er moet sprake zijn van een aantoonbaar lager investeringsniveau dan in de jaren voor de invoering van regulering.
Tijdsvertraging 2

Y De meerderheid van de netbeheerders moet aangeven dat deze tijdsvertraging een reden is om minder te investeren
kwaliteitseffect

Uit documenten moet blijken dat in de investeringbeslissingen van netbeheerders moet het time-lag effect meegewogen wordt in de
beslissing. Dit kan blijken uit beschrijvingen van investeringsbeslissingen, het investeringsbeleid of notulen van asset management
bijeenkomsten. Het is te verwachten dat het moeilijk is om hiervoor bewijs te vinden

« Op de volgende pagina's worden de hypothesen aan de hand van de drie stappen van het toetsingskader beoordeeld voor de situatie tot en
met nu en naar de toekomst.
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Sectie 4 - De invloed van regulering op investeringen

Hypothese 1: De onzekerheid ten aanzien van toekomstige aanpassingen in het
reguleringskader leidt tot uitstel van (grootschalige) investeringen (1/7)

0 Toetsing hypothese tot op heden: kwantitatief onderzoek

Om een uitspraak te kunnen doen over de ontwikkeling van de
investeringen over tijd is ervoor gekozen om — bij gebrek aan deze
specifieke data — de data ten aanzien van de totale netwerklengte
(circuitlengte) te gebruiken voor LS en gas (alleen
investeringsdata na de invoering van regulering beschikbaar).*
Voor HS zijn wel historische investeringsgegevens beschikbaar.

Hierbij moet worden opgemerkt dat de groei van de netwerklengte
de netto ontwikkeling van het netwerk over tijd weergeeft
(kilometers uitbreiding minus kilometers vervanging). Het aantal
vervangen kilometers is dus niet te herleiden, noch is er
onderscheid te maken tussen type en capaciteit van de kabel.

Figuur 4.3: Groei ‘netwerklengte in kilometers’ LS
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Om de hypothese vanuit de kwantitatieve analyse te accepteren
moet voldoende aannemelijk worden gemaakt dat investeringen
statistisch significant zijn afgenomen sinds de invoering van
regulering, bijvoorbeeld in de vorm van een trendbreuk.

Dit wordt eerst onderzocht voor laagspanning gas en
hoogspanningsnet met behulp van trendanalyse en vervolgens
met behulp van econometrische analyse.

Trendanalyse laagspanning

Uit figuur 4.3 blijkt dat de verandering in het LS-netwerk sterk
fluctueert over tijd, met periodes van grote uitbreiding maar ook
met periodes met weinig uitbreiding. Over de periode 1945-80 is
een hoger dan gemiddelde toename in netwerk zichtbaar, hetgeen
overeenkomt met (i) sterke populatie groei, en (ii) sterke
economische ontwikkeling. In de periode na 1980 is deze groei
minder sterk. Begin jaren '90 is de groei erg laag: de 5-jaars trend
geeft aan dat de groei van de netwerklengte voor het eerst sinds
1945 onder de 1 procent ligt. Vanaf 2004 is dit weer het geval in
2007 is voor het eerst sprake van een krimp van de totale
netwerklengte.

In de eerste jaren na de invoering van regulering neemt het 5-jaars
gemiddelde voor het LS-netwerk langzaam af, hetgeen aangeeft
dat er minder wordt geinvesteerd in de uitbreiding van de
netwerklengte. Dit kan deels het gevolg zijn van regulering, maar
ook deels van andere factoren (bijv. de elektriciteitsvraag, het
aantal nieuwe aansluitingen). In het verleden is dit namelijk vaker
het geval geweest (bijvoorbeeld in de periode 1990-94).

* Er wordt alleen onderscheid gemaakt tussen HS en LS in de data.
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Sectie 4 - De invloed van regulering op investeringen

Hypothese 1: De onzekerheid ten aanzien van toekomstige aanpassingen in het
reguleringskader leidt tot uitstel van (grootschalige) investeringen (2/7)

0 Toetsing hypothese tot op heden: kwantitatief onderzoek (vervolg) Figuur 4.4: Groei ‘netwerklengte in kilometers’ gas
« Uit de beperkte investeringsdata die beschikbaar is over de 16% 1
investeringen van de regionale netbeheerders elektriciteit blijken 14% -
deze na de invoering van regulering gedaald, maar vanaf 2005 12% |

weer flink te zijn toegenomen (zie appendix 3A). o

Trendanalyse gas 8% |
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gasnetwerk lengte te zien.

« Vanaf 2005 komt de 5-jaars gemiddelde groei zelfs onder de 1
procent, iets wat niet is voorgekomen sinds de start van de
metingen. Dit zou kunnen duiden op een effect van regulering
maar kan echter ook veroorzaakt zijn door de dalende vraag in het
gasverbruik en het aantal nieuwe aansluitingen.

» Uit de beperkte investeringsdata die beschikbaar is over de
investeringen van de regionale netbeheerders gas blijken deze na
de invoering van regulering vanaf 2005 weer flink te zijn
toegenomen (zie appendix 3A).
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Sectie 4 - De invloed van regulering op investeringen

Hypothese 1: De onzekerheid ten aanzien van toekomstige aanpassingen in het
reguleringskader leidt tot uitstel van (grootschalige) investeringen (3/7)

Toetsing hypothese tot op heden: kwantitatief onderzoek (vervolg)
Trendanalyse hoogspanning

Om inzicht te geven in de ontwikkeling van de investeringen van
de landelijke netbeheerder over de tijd zijn de investeringen vanaf
1970 weergegeven in figuur 4.5. De investeringen in het
hoogspanningsnet vertonen, gezien het lumpy karakter van deze
investeringen een zeer grote fluctuatie over de jaren.

Uit de figuur blijkt dat na de invoering van regulering de
investeringen laag zijn geweest. Het 5 jaar-gemiddelde vertoont
een stijgende trend in de investeringen vanaf 1988. De
investeringstrend is sinds 2001 weer op een het oude, lagere
niveau van voor 1988.

Er is een duidelijk lagere trend in de investeringen waar te nemen
na de invoering van regulering. Dit neemt niet weg dat hier eerder
sprake van is geweest (1979-1988). Het is gezien dit grillige
patroon niet met zekerheid af te leiden dat dit lagere
investeringsniveau alleen te wijten is aan de invoering van
regulering. Daarnaast lijken de investeringen vanaf 2005 weer aan
te trekken.

Er is echter in deze investeringsdata van de landelijke
netbeheerder (en de investeringsdata van de regionale
netbeheerders) geen onderscheid te maken in de vervangings- en
(meer verplichte) uitbreidingsinvesteringen. Het zou kunnen dat de
vervangingsinvesteringen zijn achteruit gegaan terwijl de (meer
verplichte) uitbreidingsinvesteringen zijn toegenomen. Het al dan
niet optreden van dit mogelijke effect is helaas niet te bepalen
vanwege ontbrekende data.

Investeringen in energienetwerken onder druk? « Een beoordeling van het reguleringskader

Figuur 4.5: Ontwikkeling investeringen hoogspanning (index 2004-100,
2008 prijzen)
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Sectie 4 - De invloed van regulering op investeringen

Hypothese 1: De onzekerheid ten aanzien van toekomstige aanpassingen in het
reguleringskader leidt tot uitstel van (grootschalige) investeringen (4/7)

Econometrische analyse laagspanning, gas en hoogspanning .

Uit de econometrische analyse is niet af te leiden dat regulering
impact heeft op de investeringen in laagspanning en gas. Er is
geen statistisch significante trendbreuk ontstaan na de invoering
van regulering (zowel voor gas als elektriciteit).

— Geen breuk; en
— Geen significante verandering in de richtingscoéfficiént.

Er is echter geen informatie over het totaal van investeringen .
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