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REKENEN AAN LEVENSCYCLUSKOSTEN BlJ LAGE DISCONTOVOETEN

Indit artikel stellen we drie rekenmethoden voor om tot een evenredige
vergelijking te komen bij lage discontovoeten.

eel publieke organisaties in Nederland rekenen bij

contante waardeberekeningen met een maatschappelijke

discontovoet. Het Centraal Plan Bureau heeft in 2019 aan
het kabinet gevraagd de maatschappelijke discontovoet die in 2015
voor vier jaar was vastgezet, te actualiseren. Het kabinet heeft hier-
voor opnieuw een Werkgroep Discontovoet ingesteld. Deze werk-
groep bestaat uit vertegenwoordigers van verschillende ministeries,
namelijk Financién, Algemene Zaken, Sociale Zaken en Werkgele-
genheid, Economische Zaken, Infrastructuur en Waterstaat, Onder-
wijs Cultuur en Wetenschap, Buitenlandse Zaken en
Volksgezondheid Welzijn en Sport. Ook het CPB, De Nederlandse
Bank (DNB) en Planbureau voor de Leefomgeving (PBL) nemen als
onafhankelijke experts deel aan deze werkgroep. Daarnaast
betrekt de werkgroep externe expertise waar nodig of gewenst [1).
De Werkgroep Discontovoet heeft in 2020 advies uitgebracht over
de hoogte van de discontovoeten voor maatschappelijke kosten-
batenanalyses (MKBA's) [2). Dit advies is door de minister van Finan-
cién overgenomen (1). Voor vaste, verzonken Kkosten die vaak
worden toegeschreven aan fysieke infrastructuur, geldt een reéle
discontovoet van 1,6% (voorheen 3%). De lage discontovoet is een
gevolg van de ontwikkeling op de kapitaalmarkten. Het lastige van
een lage discontovoet is dat uitgaven en ontvangsten in de verre
toekomst relatief zwaar meetellen.

Door de lage discontovoet ontstaat een methodisch probleem bij
contante waarde berekening over de gebruikelijke periode van 100
jaar. De huidige of contante waarde van 1 euro over 100 jaar is
namelijk:
1

T Tevym = 0204
Dit wil zeggen dat deze euro die pas over 100 jaar wordt ontvangen
of uitgegeven, op dit moment nog voor 20% van zijn waarde
meetelt. Dat is niet verwaarloosbaar. Het eindigen van kasstromen
bij een tijdshorizon van 100 jaar leidt ertoe dat kasstromen die
optreden na die periode als verwaarloosbaar worden beschouwd,
terwijl ze dat bij lage discontovoeten niet zijn. Het gevolg is dat
vergelijkingen tussen varianten op basis van levensduurkosten niet
meer helemaal zuiver zijn (3, 4).

In dit artikel stellen we drie rekenmethoden voor om tot een even-
redige vergelijking te komen bij lage discontovoeten. De kern van
deze drie methoden is het oprekken van de rekenhorizon tot het
moment dat deze er niet meer toe doet. De motivatie is dat fysieke
infrastructuur haar functionele waarde in veel gevallen over lange
tijd zal behouden. Een dijk, een brug, een sluis of een weg houden
na hun technische levensduur niet op met bestaan. Ze worden
meestal vervangen.

Alternatief 1: oprekken van de tijdshorizon
Het eerste alternatief is simpelweg het oprekken van de tijdshori-
zon van 100 jaar naar bijvoorbeeld 300 jaar. Een tijdshorizon van
300 jaar heeft nog maar een afwijking van:

1

m =0,0085

In andere woorden, een euro die wordt ontvangen of uitgegeven
over 300 jaar telt op dit moment nog maar voor 0,85% van zijn
waarde mee. Dat gaat meer in de richting van verwaarloosbaar.
Echter, het projecteren van kasstromen over een periode van 300
jaar is nogal omslachtig. Er zitten een aantal vervangingen in en de
kans op het maken van fouten is groot. Mathematisch kan
hetzelfde antwoord worden bereikt op een handigere manier door
te rekenen over een oneindige rekenhorizon. 300 jaar benadert
immers een oneindige horizon. Dit laten we zien met de volgende
twee alternatieven met dezelfde uitkomst maar via een andere
rekenmethode.

Alternatief 2: de EAC-methode

De EAC-methode neemt de levensduur N van de infrastructuur als
referentieperiode. Alle kasstromen worden over de levensduur
geprojecteerd en contant gemaakt. Vervolgens wordt deze contante
waarde van de levensduurkosten omgerekend naar de equivalente
jaarlijkse kosten (EAC) volgens formule (a.

N
r(1+7) ) (ol

EAC:P-(m

waarbij P = de contante waarde van de levensduurkosten van de

infrastructuur; r = de reéle discontovoet en N = de levensduur van

de infrastructuur.

Samenvattend zijn de stappen als volgt:

1. Projecteer alle kasstromen over de levensduur N;

2. Bereken de contante waarde P (Engels: present value) van de
kasstromen over de levensduur;

3. Bereken de EAC van de contant gemaakte levensduurkosten
volgens formule (a).

EAC heeft een bijzondere eigenschap. De EAC over de levensduur

van een infrastructuur is namelijk gelijk aan de EAC over ieder

willekeurige herhaling van deze levenscyclus. De EAC over 1

levenscyclus is dus ook de EAC over een oneindige tijdshorizon.

Om die reden kunnen varianten met verschillende levensduren op

basis van EAC met elkaar worden vergeleken want ze hebben

impliciet dezelfde reRenhorizon (oneindig). De EAC-methode kan

zonder problemen met lage discontovoeten omgaan.

Alternatief 3: De P-over-oneindig-methode (Pe)
Qok alternatief 3 kan varianten met verschillende levensduren
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vergelijken en heeft geen moeite met lage discontovoeten. Alterna-
tief 3 berekent de contante waarde over een oneindige tijdshorizon
door uit te gaan van herhalingen van levenscycli en door slim
gebruik te maken van repeterende reeksen van kasstromen. Voor
de P=-methode zoeken we naar het repeterende karakter van
levensduuractiviteiten. Om de schrijfwijze van de formules te
vereenvoudigen definiéren we eerst:

1

k=1

(b)
waarbij r = reéle discontovoet.
Bij het analyseren van levensduurkasstromen zit het repeterende
karak ter meestal in de:
- (Her)investeringen
Crootonderhoud
Jaarlijkse exploitatie
Deze worden achtereenvolgens toegelicht.

Repeterende investeringen

De contante waarde van een investering (Ig) die nu plaatsvindt en
zich blijft herhalen met intervallen gelijk aan de levensduur (N) van
een infrastructuur volgt uit formule (3):

Puey= - (=g)

waarbij P = contante waarde van de reeks (herinvesteringen (o}
met interval N; N = levensduur van de infrastructuur.

Repeterend groot-onderhoud

Stel we hebben een levensduur van 80 jaar (N = 80) en iedere 20 jaar
grootonderhoud (n = 20). Het repeterende groot-onderhoud (GO)
vindt dan plaats in de jaren 20 — 40 — 60 —(1-100 — 120 — 140 — () —
etc. De contante waarde van een dergelijke reeks volgt uit:

P = 00 [( =) - ()] @

De eerste term in de rechter vierkante haken is voor de doorlo-
pende reeks groot-onderhoud met interval n. De tweede term in de
vierkante haken trekt de reeks van het groot-onderhoud af dat
samenvalt met de vervangingsinvesteringen.

Er zijn ook situaties waarbij het groot-onderhoud cyclisch niet goed
past in de levensduur. Stel dat de levensduur 80 jaar is en groot-
onderhoud plaats vindt in jaar 30 — 50. De reeks is dan 30 — 50 — ()
—110 - 130 —etc. Voor een dergelijke reeks is een omweg nodig
waarbij eerst de contante waarde van het groot-onderhoud in één
levenscyclus N wordt bepaald. Vervolgens kan deze contante
waarde hetzelfde worden behandeld als de vervangingsinvesterin-
gen in formule (c).

De contante waarde van het groot-onderhoud in een levenscyclus
Nvolgt uit:

KTsare — KTeina ()

Pitytareteimal = 60—

In het voorbeeld is T, = 30, T, = 70 en n = 20. Teind is de waarde
waarop GO zou plaatsvinden volgens het interval, maar die niet
meer mag optreden. Deze uitkomst uit formule (€) kan vervolgens
gelijk worden behandeld als de cyclische investering in formule (c).

Repeterende jaarlijkse exploitatiebedragen

De contante waarde van een oneindige reeks exploitatiekasstro-
men (E) die beginnen in jaar 1 en jaarlijks terugkomen kunnen
worden berekend met:

E
Pl =+ U

Enkele exploitatiekasstromen vallen samen met de herinvesterin-

gen. Meestal is dit verwaarloosbaar. Als dit niet zo is, zal een reeks

exploitatickasstromen met interval N moeten worden afgetrokken

zoals bij groot-onderhoud in formule (d).

Met deze set formules die de contante waarden uitrekenen van

repeterende reeksen kan snel de contante waarde van alle levens-

cyclusactiviteiten worden bepaald:

1. Identificeer de reeksen van de verschillende levensduuractivitei-
ten;

2. Gebruik de juiste formule om de contante waarde van een onein-
dige reeks te berekenen;

3. Tel de contante waarde van de verschillende levensduuractivitei-
ten bij elkaar op.

Op deze wijze kunnen varianten met verschillende levensduren

met elkaar worden vergeleken omdat de rekenhorizon gelijk is

(oneindig). Ook kan deze methode zonder moeite omgaan met lage

discontovoeten.

Rekenvoorbeeld

Als illustratie voor de alternatieven beschouwen we twee bruggen
met een verschillende levensduur en verschillende levensduuruit-
gaven waarvan de gegevens zijn opgenomen in tabel 1.

Tabel 1 - Rekenvoorbeeld met levensduuruitgaven van twee
bruggen.

Discontovoet 1,6% BrugA

Levensduur 8

Investering €5000.000  €6,000.000
Exploitatie (jaarlijks) €60.000 €50.000
Groot-anderhoud (cyclisch 25 jaar) €350000  €300.000

Methoden 2 (EAC) en 3 (=) zijn met de huidige aanpak vergeleken
waarbij een rekenhorizon wordt beéindigd na 100 jaar. Voor brug A
isin de huidige aanpak, in jaar 80 een vervangingsinvestering opge-
nomen, en voor brug Bin jaar 100. De resultaten van de berekenin-
gen voor brug A en B zijn opgenomen in tabellen 2 en 3.
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De kern van de drie methoden is het oprekken van de
rekenhorizon tot het moment dat deze er niet meer toe doet.

Tabel 2 - Vergelijkende berekeningenvoor brug A.

Brug A Huidige  EACmethode Po-methode  Verschil NCW
methode  (methode 2) (methode3) et huidig

NCW over periode 100 jaar €9.781202
EAC (per jaar) €180.003 €180.003
NCW over periode oneindig €11250.189  €11.250189 15%

Tabel 3 - Vergelijkende berekeningen voor brug B.

Brug 8. . Huidige  EAC-methode  Poo-methode Verschil NOW.

methode  (methode2)  (methode3)  met huidig
NCW over periode 100 jaar €10141.460

EAC (per jaar) €179.295 €179.295

NCW over periode oneindig €11205912  €11.205912 10%

De observaties zijn:
De uitkomsten van de EAC-methode en Pe-methode zijn zoals
verwacht per brug identiek.
Het eindigen van de rekenhorizon bij 100 jaar leidt voor brug A
tot 15% gemiste Kasstromen en voor brug B tot 10%. Dit komt
voor beiden door de lage discontovoet van 1,6% en het missen
van kasstromen na 100 jaar. Het opvoeren van een vervangings-
investering aan het einde van de rekenperiode in de huidige
methode om het missen van kasstromen te compenseren drukt
het percentage naar beneden. Zonder deze afrekening is het
percentage gemiste kasstromen ongeveer 20%.
Als een keuze gemaakt moet worden tussen brug A en B dan
wijst de huidige methode brug A aan terwijl EAC-methode en Pee-
methode, de voorkeur geven aan brug B. De verschillen zijn
marginaal maar het missen van kasstromen kan ertoe leiden dat
de voorkeursvolgorde verandert. We verwachten dat dit meestal
niet aan de orde is; een harde uitspraak vraagt echter om nader
onderzoek.

Discussie en conclusies

Door de lage discontovoet gaat het contant maken van toekomstige
kasstromen langzaam. Aan het einde van een rekenhorizon van
100 jaar heeft een euro nog 20% van zijn waarde behouden bij een
discontovoet van 1,6%. Dit betekent dat in de huidige LCC en
MKBA-methodiek, die rekenen met een horizon van 100 jaar,
kasstromen worden gemist. Dit leidt ertoe dat de contante waarde
van toekomstige levensduurkosten wordt onderschat en een reken-
voorbeeld laat zien dat dit percentage kan oplopen tot 15%. Het
missen van kasstromen kan er ook toe leiden dat de voorkeursvolg-
orde verandert.

Inditartikel dragen we drie methodische alternatieven aan om alle
kasstromen die ertoe doen mee te nemen bij een lage discontovoet.
Methodisch is een mooie oplossing om te werken met een onein-
dige rekenhorizon en aan te nemen dat de functie van infrastruc-
tuur eeuwig blijft voortbestaan. Die aanname is natuurlijk niet
helemaal correct want infrastructuur wordt niet tot in het onein-
dige vernieuwd maar het geeft een betere schatting dan aannemen
dat er niets meer is na 100 jaar.

Het voordeel van het uitgaan van oneindige herhaling is ook dat er
geen interpretatieverschillen ontstaan over het afrekenen aan het
einde van de huidige rekenhorizon van 100 jaar omdat het vertrek-
punt de levensduur is (die zich blijft herhalen) en niet een gekozen
rekenhorizon. Er ontstaat bijvoorbeeld geen discussie meer of aan
het einde van een rekenhorizon nog een vervangingsinvestering
als afrekening moet worden opgenomen.

Praktisch gezien benadert 300 jaar oneindig, maar kasstromen
uitschrijven over 300 jaar is omslachtig. Wiskundig zijn er twee
methoden die dit veel sneller kunnen uitrekenen: de EAC-methode
en p=-methode. Beide methoden zijn equivalent, en rekenen met
een oneindige tijdshorizon. Alleen de eerste methode drukt het
resultaat uit in Equivalente Jaarlijkse Kosten (Equivalent Annual
Cost,EAC) en de tweede methode in Netto Contante Waarde (NCW)
van een oneindige reeks. De gepresenteerde formules kunnen op
hun juistheid worden gecontroleerd door alle kasstromen over
meer dan 300 jaar te projecteren en de contante waarden hiervan te
berekenen.

De toepassing van de EAC-methode of de Pe=-methode lijkt een goed
alternatief te bieden om de consequenties van een lage disconto-
voet in de huidige MKBA en LCC-berekeningen te ondervangen.
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Nawoord van de redactie (reikwijdte artikel)

Dit artikel is zeer relevant voor Cost & Value Engineers. De redactie i an overtuigd dat de reikwijdte verde dan alleen

de lage discontovoet. In het artikel worden nu twee bruggen met elka

n, maar in de raagstukken gaat het vaak

over verschillende oplossingen voor dezelfde functie. Dus een brug versus bijvoorbeeld een pont of juist helemz

binding, maar omrijden. Dan zjn investeringskosten, exploitatie, onderhoud en levensduur per definitie

grootheid. Tel daarbij op de maatschappelijke kosten en de milieuaspecten (bijvoorbeeld de CO,-footprint) en dan is de tra-

ditionele LCC- en NCW-berekening niet toer

iedere keer een getob om varianter

een oneindige looptijd gaat, lijkt n oplossing. Welli

of dez nwijz hun LCC- b

kan worden aangeboden. De huidige is voor infrastructuur

100 jaar of v
wijzigen. Dan heb je m

toegevoegde waarde biedt e

chillen in looptijd. Door die verschillen in looptijd is het dan
aken. De aangedragen alternatieve rekenmethoden, waar je naar

en CROW om te onderzoeken

rekenwijze moet vervangen, of als optie
Itijd uit van 100 jaar en kan onder druk komen te
°n van De technische levensduur

korter worden omdat de omstandigheden steeds sneller

objecten die eenvoudig aan te passen of om te bot ijn nieuwe

(gebruiks)eisen. Dan wordt het verschil in levensduur dus een zeer relevante parameter in de CE- en VE-vraagstukken!

Nawoord van de redactie (hoogte discontovoet)

Tussen redactie en de aute

over d

hnische en economische levensduur en de over-

ingen bij het vaststellen van de hoogte van de discontovoet. Deze discussie en overwegingen zijn een apart artikel waard,
maar voeren nu te ver om in dit artikel op te nemen. De kern van dit artikel is dat bij een lage discontovoet de behe:
onderhoudskosten signi nt meetellen in de LC fweging, terwijl bij een ho; scontovoet dit mind n de orde is

etelt. Me
In het artikel laten de auteurs zien dat er ander
in discontovoet elimineren.
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