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Der Schweizerische Bundesrat

verordnet:

I

Die Stromversorgungsverordnung vom 14. Mérz 2008! wird wie folgt geéndert:

Art. 13 Abs. 3% und Abs. 3"

3is Das Eidgendssische Departement fiir Umwelt, Verkehr, Energie und Kommuni-
kation (UVEK) legt den WACC, basierend auf die Berechnung des BFE geméss den
Vorgaben von Anhang 1, jahrlich fest. Es konsultiert dazu vorgéngig die EICom.

3tr Das UVEK verdffentlicht den WACC fiir das Folgejahr jeweils bis Ende Mérz im
Internet und im Bundesblatt.

II

Anhang 1 erhilt die neue Fassung gemaiss Beilage.

1

Anhang 3 der Energieforderungsverordnung vom 1. November 20172 wird wie folgt
gedndert:

1 SR 734.71
2 SR 730.03
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Ziff: 3.3 und 3.4
Aufgehoben

Ziff- 4
Aufgehoben

v

Diese Verordnung tritt am 1. Méarz 2025 in Kraft.

Im Namen des Schweizerischen Bundesrates

Die Bundesprisidentin: ...
Der Bundeskanzler: Viktor Rossi
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3.5

Durchschnittlicher Kapitalkostensatz

Der durchschnittliche Kapitalkostensatz (WACC) entspricht der Summe aus
40 Prozent des Eigenkapitalkostensatzes (Zex) und 60 Prozent des Fremdka-
pitalkostensatzes (Zrx):

WACC = 0,4 x Zex + 0,6 x Zrk

Der Eigenkapitalkostensatz (Zex) entspricht der Summe aus dem risikolosen
Zinssatz fiir das Eigenkapital (rlZex) und dem Produkt aus der Marktrisikopré-
mie (MRP) und dem Marktrisiko (levered Beta, fi):

Zek = rlZex + MRP x b

Der Fremdkapitalkostensatz (Zrk) entspricht der Summe aus dem risikolosen
Zinssatz fiir das Fremdkapital (rlZrk) und einem Bonitétszuschlag (BoZ), der
auch die Emissions- und Beschaffungskosten beriicksichtigt:

Zrk = rlZrk + BoZ

Risikoloser Zinssatz fiir das Eigenkapital

Der risikolose Zinssatz fiir das Eigenkapital entspricht der fiir das vorange-
hende Kalenderjahr veroffentlichten durchschnittlichen Jahresrendite von
Schweizer Bundesobligationen mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren (Zero-
Bond-Rendite).

Er wird gerundet auf den Mittelwert der beiden ganzen Prozentzahlen, zwi-
schen denen die durchschnittliche Jahresrendite zu liegen kommt.

Marktrisikoprimie

Die Marktrisikopramie entspricht der Differenz zwischen der erwarteten Ak-
tienmarktrendite (total market return) und dem risikolosen Zinssatz fiir das
Eigenkapital (Ziff. 2).

Die erwartete Aktienmarktrendite entspricht der Summe aus der realen histo-
rischen Aktienmarktrendite und der aktuellen Inflationserwartung.

Die reale historische Aktienmarktrendite wird aus dem Durchschnitt zwischen
dem geometrischem und dem arithmetischen Mittel der realen Jahresrenditen
des Schweizer Aktienmarkts seit 1926 ermittelt. Massgebend sind die im In-
dex fiir Aktienrealwerte veroffentlichten Renditen.

Die aktuelle Inflationserwartung entspricht der von der Schweizerischen Na-
tionalbank im vorangehenden Kalenderjahr verdffentlichten langfristigen In-
flationserwartung.

Als erwartete Aktienmarktrendite gilt der Mittelwert des geometrischen und
arithmetisches Mittels, zwischen denen die Summe aus realer historischer Ak-
tienrendite und Inflationserwartung zu liegen kommt. Die erwartete Aktien-
marktrendite wird gerundet auf den Mittelwert der beiden ganzen Prozentzah-
len, zwischen denen die erwartete Aktienmarktrendite zu liegen kommt.
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Marktrisiko (levered Beta)

Das Marktrisiko (levered Beta) entspricht dem Produkt aus dem Marktrisiko
unter Ausschluss der Verschuldung (unlevered Beta) und einem Faktor, der-
den Einfluss des Verhiltnisses von Eigen- und Fremdkapital auf die Eigenka-
pitalrendite abbildet (Leveragefaktor).

Das unlevered Beta wird mit Hilfe einer Peergroup aus vergleichbaren euro-
péischen Netzbetreibern ermittelt. Die Peergroup wird jéhrlich tiberpriift und
wenn moglich verbessert. Dabei wird auf die Vergleichbarkeit der Peergroup
mit Schweizer Netzbetreibern in Bezug auf den Umsatzanteil von Stromver-
teilung und -transport, den Regulierungsrahmen einschliesslich der Art der
Preisregulierung und andere relevante Risikotreiber geachtet. Etwaige Unter-
schiede des Risikoprofils zwischen Peergroup und Schweizer Netzbetreibern
konnen mit unterschiedlichen Gewichtungen von Teilen der Peergroup oder
einzelner Peers oder mit direkten Korrekturen am unlevered Beta beriicksich-
tigt werden. Bei den erforderlichen Korrekturen wird der Fokus auf die euro-
piischen Ubertragungsnetzbetreiber gelegt.

Fiir die Bestimmung des durchschnittlichen Kapitalkostensatzes wird das un-
levered Beta wie folgt gerundet:

tatsichlicher Wert |gerundeter Wert
unter 0,05 Prozent 0,0 Prozent
von 0,05 bis unter 0,15 Prozent 0,1 Prozent
von 0,15 bis unter 0,25 Prozent 0,2 Prozent
ivon 0,25 bis unter 0,35 Prozent 0,3 Prozent
ivon 0,35 bis unter 0,45 Prozent 0,4 Prozent
ivon 0,45 bis unter 0,55 Prozent 0,5 Prozent
ivon 0,55 bis unter 0,65 Prozent 0,6 Prozent
lvon 0,65 bis unter 0,75 Prozent 0,7 Prozent
ivon 0,75 bis unter 0,85 Prozent 0,8 Prozent
liber 0,85 Prozent 0,9 Prozent

Risikoloser Zinssatz fiir das Fremdkapital

Der risikolose Zinssatz fiir das Fremdkapital entspricht der fiir das vorange-
hende Kalenderjahr verdffentlichten durchschnittlichen Jahresrendite von
Schweizer Bundesobligationen mit einer Restlaufzeit von fiinf Jahren (Zero-
Bond-Rendite).

Er wird gerundet auf den Mittelwert zwischen den beiden ganzen Prozentzah-
len, zwischen denen die durchschnittliche Jahresrendite zu liegen kommit.
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6.2

6.3

Bonititszuschlag zuziiglich Emissions- und Beschaffungskosten

Als Bonititszuschlag fiir das Ausfallrisiko gilt die Differenz zwischen der
durchschnittlichen Verzinsung von Anleihen von Schweizer Unternehmen
mit vergleichbarer Bonitdt wie jene der Peergroup und der durchschnittlichen
Verzinsung von risikolosen Anleihen (Index-Differenz). Eigenheiten des Ri-
sikoprofils von Schweizer Stromnetzbetreibern und etwaige Unterschiede zur
Peergroup sind bei der Ermittlung der Bonitét zu beriicksichtigen.

Fiir die Emissions- und Beschaffungskosten werden zusétzliche 0,5 Prozent-
punkte angerechnet.

Der Bonititszuschlag zuziiglich der 0,5 Prozentpunkte fiir Emissions- und Be-
schaffungskosten wird wie folgt gerundet:

tatsiichlicher Wert [gerundeter Wert
unter 0,125 Prozent 0,00 Prozent
ivon 0,125 bis unter 0,375 Prozent (0,25 Prozent
ivon 0,375 bis unter 0,625 Prozent (0,50 Prozent
ivon 0,625 bis unter 0,875 Prozent (0,75 Prozent

ivon 0,875 bis unter 1,125 Prozent 1,00 Prozent

von 1,125 bis unter 1,375 Prozent |1,25 Prozent

ivon 1,375 bis unter 1,625 Prozent |1,50 Prozent

von 1,625 bis unter 1,875 Prozent [1,75 Prozent

Bei hoheren Werten erfolgt die Rundung analog.
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