
Exh. AEB-6 
Docket UE-230172 
Witness: Ann E. Bulkley 
 

 
 
 
 

BEFORE THE WASHINGTON  
UTILITIES AND TRANSPORTATION COMMISSION 

 
 
 

WASHINGTON UTILITIES AND  
TRANSPORTATION COMMISSION, 
 

Complainant, 
 

v. 
 
PACIFICORP dba  
PACIFIC POWER & LIGHT COMPANY 
 

Respondent. 

 
 

Docket UE-230172 
 
 

 

 
 
 
 
 

 
PACIFICORP 

 
EXHIBIT OF ANN E. BULKLEY 

 
 

Constant Growth DCF Model 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

March 2023 (REFILED April 19, 2023) 
 



[1
]

[2
]

[3
]

[4
]

[5
]

[6
]

[7
]

[8
]

[9
]

[1
0]

[1
1]

C
om

pa
ny

Ti
ck

er
An

nu
al

iz
ed

 
D

iv
id

en
d

St
oc

k
Pr

ic
e

D
iv

id
en

d 
Yi

el
d

Ex
pe

ct
ed

 
D

iv
id

en
d 

Yi
el

d
Va

lu
e 

Li
ne

 
EP

S 
G

ro
w

th
 

Ya
ho

o!
 

Fi
na

nc
e 

EP
S 

G
ro

w
th

Za
ck

s 
EP

S 
G

ro
w

th
Av

er
ag

e 
G

ro
w

th
 R

at
e

Lo
w

 R
O

E
M

ea
n 

R
O

E
H

i g
h 

R
O

E

AL
LE

TE
, I

nc
.

AL
E

$2
.6

0
$6

4.
09

4.
06

%
4.

22
%

6.
00

%
8.

70
%

9.
60

%
8.

10
%

10
.1

8%
12

.3
2%

13
.8

5%
Al

lia
nt

 E
ne

rg
y 

C
or

po
ra

tio
n

LN
T

$1
.8

1
$5

4.
38

3.
33

%
3.

42
%

6.
00

%
5.

55
%

5.
80

%
5.

78
%

8.
97

%
9.

21
%

9.
43

%
Am

er
en

 C
or

po
ra

tio
n

AE
E

$2
.3

6
$8

8.
15

2.
68

%
2.

77
%

6.
50

%
6.

64
%

6.
90

%
6.

68
%

9.
26

%
9.

45
%

9.
67

%
Am

er
ic

an
 E

le
ct

ric
 P

ow
er

 C
om

pa
ny

, I
nc

.
AE

P
$3

.3
2

$9
4.

56
3.

51
%

3.
62

%
6.

50
%

6.
15

%
6.

10
%

6.
25

%
9.

72
%

9.
87

%
10

.1
3%

Av
is

ta
 C

or
po

ra
tio

n
AV

A
$1

.7
6

$4
2.

48
4.

14
%

4.
24

%
3.

50
%

5.
20

%
5.

20
%

4.
63

%
7.

72
%

8.
87

%
9.

45
%

C
M

S 
En

er
gy

 C
or

po
ra

tio
n

C
M

S
$1

.8
4

$6
3.

12
2.

92
%

3.
03

%
6.

50
%

8.
17

%
8.

00
%

7.
56

%
9.

51
%

10
.5

8%
11

.2
0%

D
uk

e 
En

er
gy

 C
or

po
ra

tio
n

D
U

K
$4

.0
2

$1
02

.8
5

3.
91

%
4.

01
%

5.
00

%
5.

65
%

5.
50

%
5.

38
%

9.
01

%
9.

40
%

9.
67

%
En

te
rg

y 
C

or
po

ra
tio

n
ET

R
$4

.2
8

$1
09

.5
5

3.
91

%
4.

01
%

4.
00

%
6.

19
%

6.
00

%
5.

40
%

7.
98

%
9.

41
%

10
.2

2%
Ev

er
gy

, I
nc

.
EV

R
G

$2
.4

5
$6

2.
50

3.
92

%
4.

02
%

7.
50

%
2.

43
%

5.
30

%
5.

08
%

6.
40

%
9.

10
%

11
.5

7%
ID

AC
O

R
P,

 In
c.

ID
A

$3
.1

6
$1

06
.5

5
2.

97
%

3.
02

%
4.

50
%

3.
40

%
3.

40
%

3.
77

%
6.

42
%

6.
79

%
7.

53
%

N
ex

tE
ra

 E
ne

rg
y,

 In
c.

N
EE

$1
.7

0
$8

2.
50

2.
06

%
2.

16
%

10
.5

0%
10

.2
1%

9.
00

%
9.

90
%

11
.1

5%
12

.0
7%

12
.6

7%
N

or
th

W
es

te
rn

 C
or

po
ra

tio
n

N
W

E
$2

.5
2

$5
7.

74
4.

36
%

4.
43

%
3.

50
%

4.
50

%
1.

70
%

3.
23

%
6.

10
%

7.
67

%
8.

96
%

O
G

E 
En

er
gy

 C
or

po
ra

tio
n

O
G

E
$1

.6
6

$3
9.

21
4.

22
%

4.
32

%
6.

50
%

1.
90

%
5.

00
%

4.
47

%
6.

17
%

8.
79

%
10

.8
6%

O
tte

r T
ai

l C
or

po
ra

tio
n

O
TT

R
$1

.6
5

$6
0.

44
2.

73
%

2.
82

%
4.

50
%

9.
00

%
n/

a
6.

75
%

7.
29

%
9.

57
%

11
.8

5%
Po

rtl
an

d 
G

en
er

al
 E

le
ct

ric
 C

om
pa

ny
PO

R
$1

.8
1

$4
8.

17
3.

76
%

3.
83

%
5.

00
%

1.
39

%
5.

30
%

3.
90

%
5.

17
%

7.
73

%
9.

16
%

So
ut

he
rn

 C
om

pa
ny

SO
$2

.7
2

$6
9.

75
3.

90
%

4.
01

%
6.

50
%

6.
48

%
4.

00
%

5.
66

%
7.

98
%

9.
67

%
10

.5
3%

Xc
el

 E
ne

rg
y 

In
c.

XE
L

$1
.9

5
$6

9.
89

2.
79

%
2.

88
%

6.
00

%
7.

01
%

6.
50

%
6.

50
%

8.
87

%
9.

38
%

9.
90

%

M
ea

n
3.

48
%

3.
58

%
5.

79
%

5.
80

%
5.

83
%

5.
83

%
8.

11
%

9.
40

%
10

.3
9%

M
ed

ia
n

3.
76

%
3.

83
%

6.
00

%
6.

15
%

5.
65

%
5.

66
%

7.
98

%
9.

40
%

10
.1

3%

N
ot

es
:

[1
] S

ou
rc

e:
 B

lo
om

be
rg

 P
ro

fe
ss

io
na

l
[2

] S
ou

rc
e:

 B
lo

om
be

rg
 P

ro
fe

ss
io

na
l, 

eq
ua

ls
 3

0-
da

y 
av

er
ag

e 
as

 o
f J

an
ua

ry
 3

1,
 2

02
3

[3
] E

qu
al

s 
[1

] /
 [2

]
[4

] E
qu

al
s 

[3
] x

 (1
 +

 0
.5

0 
x 

[8
])

[5
] S

ou
rc

e:
 V

al
ue

 L
in

e
[6

] S
ou

rc
e:

 Y
ah

oo
! F

in
an

ce
[7

] S
ou

rc
e:

 Z
ac

ks
[8

] E
qu

al
s 

Av
er

ag
e 

([5
], 

[6
], 

[7
])

[9
] E

qu
al

s 
[3

] x
 (1

 +
 0

.5
0 

x 
M

in
im

um
 ([

5]
, [

6]
, [

7]
) +

 M
in

im
um

 ([
5]

, [
6]

, [
7]

)
[1

0]
 E

qu
al

s 
[4

] +
 [8

]
[1

1]
 E

qu
al

s 
[3

] x
 (1

 +
 0

.5
0 

x 
M

ax
im

um
 ([

5]
, [

6]
, [

7]
) +

 M
ax

im
um

 ([
5]

, [
6]

, [
7]

)30
-D

A
Y 

C
O

N
ST

A
N

T 
G

R
O

W
TH

 D
C

F 
-- 

PA
C

IF
IC

O
R

P 
PR

O
XY

 G
R

O
U

P

REFILED April 19, 2023
Exhibit AEB-6 

Page 1 of 3



[1
]

[2
]

[3
]

[4
]

[5
]

[6
]

[7
]

[8
]

[9
]

[1
0]

[1
1]

C
om

pa
ny

Ti
ck

er
An

nu
al

iz
ed

 
D

iv
id

en
d

St
oc

k
Pr

ic
e

D
iv

id
en

d 
Yi

el
d

Ex
pe

ct
ed

 
D

iv
id

en
d 

Yi
el

d
Va

lu
e 

Li
ne

 
EP

S 
G

ro
w

th
 

Ya
ho

o!
 

Fi
na

nc
e 

EP
S 

G
ro

w
th

Za
ck

s 
EP

S 
G

ro
w

th
Av

er
ag

e 
G

ro
w

th
 R

at
e

Lo
w

 R
O

E
M

ea
n 

R
O

E
H

i g
h 

R
O

E

AL
LE

TE
, I

nc
.

AL
E

$2
.6

0
$5

9.
65

4.
36

%
4.

54
%

6.
00

%
8.

70
%

9.
60

%
8.

10
%

10
.4

9%
12

.6
4%

14
.1

7%
Al

lia
nt

 E
ne

rg
y 

C
or

po
ra

tio
n

LN
T

$1
.8

1
$5

3.
40

3.
39

%
3.

49
%

6.
00

%
5.

55
%

5.
80

%
5.

78
%

9.
03

%
9.

27
%

9.
49

%
Am

er
en

 C
or

po
ra

tio
n

AE
E

$2
.3

6
$8

4.
71

2.
79

%
2.

88
%

6.
50

%
6.

64
%

6.
90

%
6.

68
%

9.
38

%
9.

56
%

9.
78

%
Am

er
ic

an
 E

le
ct

ric
 P

ow
er

 C
om

pa
ny

, I
nc

.
AE

P
$3

.3
2

$9
1.

64
3.

62
%

3.
74

%
6.

50
%

6.
15

%
6.

10
%

6.
25

%
9.

83
%

9.
99

%
10

.2
4%

Av
is

ta
 C

or
po

ra
tio

n
AV

A
$1

.7
6

$4
0.

23
4.

37
%

4.
48

%
3.

50
%

5.
20

%
5.

20
%

4.
63

%
7.

95
%

9.
11

%
9.

69
%

C
M

S 
En

er
gy

 C
or

po
ra

tio
n

C
M

S
$1

.8
4

$6
0.

13
3.

06
%

3.
18

%
6.

50
%

8.
17

%
8.

00
%

7.
56

%
9.

66
%

10
.7

3%
11

.3
6%

D
uk

e 
En

er
gy

 C
or

po
ra

tio
n

D
U

K
$4

.0
2

$9
7.

43
4.

13
%

4.
24

%
5.

00
%

5.
65

%
5.

50
%

5.
38

%
9.

23
%

9.
62

%
9.

89
%

En
te

rg
y 

C
or

po
ra

tio
n

ET
R

$4
.2

8
$1

08
.6

0
3.

94
%

4.
05

%
4.

00
%

6.
19

%
6.

00
%

5.
40

%
8.

02
%

9.
44

%
10

.2
5%

Ev
er

gy
, I

nc
.

EV
R

G
$2

.4
5

$6
0.

52
4.

05
%

4.
15

%
7.

50
%

2.
43

%
5.

30
%

5.
08

%
6.

53
%

9.
23

%
11

.7
0%

ID
AC

O
R

P,
 In

c.
ID

A
$3

.1
6

$1
03

.9
9

3.
04

%
3.

10
%

4.
50

%
3.

40
%

3.
40

%
3.

77
%

6.
49

%
6.

86
%

7.
61

%
N

ex
tE

ra
 E

ne
rg

y,
 In

c.
N

EE
$1

.7
0

$8
0.

86
2.

10
%

2.
21

%
10

.5
0%

10
.2

1%
9.

00
%

9.
90

%
11

.2
0%

12
.1

1%
12

.7
1%

N
or

th
W

es
te

rn
 C

or
po

ra
tio

n
N

W
E

$2
.5

2
$5

4.
56

4.
62

%
4.

69
%

3.
50

%
4.

50
%

1.
70

%
3.

23
%

6.
36

%
7.

93
%

9.
22

%
O

G
E 

En
er

gy
 C

or
po

ra
tio

n
O

G
E

$1
.6

6
$3

7.
88

4.
37

%
4.

47
%

6.
50

%
1.

90
%

5.
00

%
4.

47
%

6.
31

%
8.

94
%

11
.0

1%
O

tte
r T

ai
l C

or
po

ra
tio

n
O

TT
R

$1
.6

5
$6

0.
40

2.
73

%
2.

82
%

4.
50

%
9.

00
%

n/
a

6.
75

%
7.

29
%

9.
57

%
11

.8
5%

Po
rtl

an
d 

G
en

er
al

 E
le

ct
ric

 C
om

pa
ny

PO
R

$1
.8

1
$4

6.
44

3.
90

%
3.

97
%

5.
00

%
1.

39
%

5.
30

%
3.

90
%

5.
31

%
7.

87
%

9.
30

%
So

ut
he

rn
 C

om
pa

ny
SO

$2
.7

2
$6

7.
48

4.
03

%
4.

14
%

6.
50

%
6.

48
%

4.
00

%
5.

66
%

8.
11

%
9.

80
%

10
.6

6%
Xc

el
 E

ne
rg

y 
In

c.
XE

L
$1

.9
5

$6
7.

09
2.

91
%

3.
00

%
6.

00
%

7.
01

%
6.

50
%

6.
50

%
8.

99
%

9.
50

%
10

.0
2%

M
ea

n
3.

61
%

3.
71

%
5.

79
%

5.
80

%
5.

83
%

5.
83

%
8.

25
%

9.
54

%
10

.5
3%

M
ed

ia
n

3.
90

%
3.

97
%

6.
00

%
6.

15
%

5.
65

%
5.

66
%

8.
11

%
9.

50
%

10
.2

4%

N
ot

es
:

[1
] S

ou
rc

e:
 B

lo
om

be
rg

 P
ro

fe
ss

io
na

l
[2

] S
ou

rc
e:

 B
lo

om
be

rg
 P

ro
fe

ss
io

na
l, 

eq
ua

ls
 9

0-
da

y 
av

er
ag

e 
as

 o
f J

an
ua

ry
 3

1,
 2

02
3

[3
] E

qu
al

s 
[1

] /
 [2

]
[4

] E
qu

al
s 

[3
] x

 (1
 +

 0
.5

0 
x 

[8
])

[5
] S

ou
rc

e:
 V

al
ue

 L
in

e
[6

] S
ou

rc
e:

 Y
ah

oo
! F

in
an

ce
[7

] S
ou

rc
e:

 Z
ac

ks
[8

] E
qu

al
s 

Av
er

ag
e 

([5
], 

[6
], 

[7
])

[9
] E

qu
al

s 
[3

] x
 (1

 +
 0

.5
0 

x 
M

in
im

um
 ([

5]
, [

6]
, [

7]
) +

 M
in

im
um

 ([
5]

, [
6]

, [
7]

)
[1

0]
 E

qu
al

s 
[4

] +
 [8

]
[1

1]
 E

qu
al

s 
[3

] x
 (1

 +
 0

.5
0 

x 
M

ax
im

um
 ([

5]
, [

6]
, [

7]
) +

 M
ax

im
um

 ([
5]

, [
6]

, [
7]

)90
-D

A
Y 

C
O

N
ST

A
N

T 
G

R
O

W
TH

 D
C

F 
-- 

PA
C

IF
IC

O
R

P 
PR

O
XY

 G
R

O
U

P

REFILED April 19, 2023
Exhibit AEB-6 

Page 2 of 3



[1
]

[2
]

[3
]

[4
]

[5
]

[6
]

[7
]

[8
]

[9
]

[1
0]

[1
1]

C
om

pa
ny

Ti
ck

er
An

nu
al

iz
ed

 
D

iv
id

en
d

St
oc

k
Pr

ic
e

D
iv

id
en

d 
Yi

el
d

Ex
pe

ct
ed

 
D

iv
id

en
d 

Yi
el

d
Va

lu
e 

Li
ne

 
EP

S 
G

ro
w

th
 

Ya
ho

o!
 

Fi
na

nc
e 

EP
S 

G
ro

w
th

Za
ck

s 
EP

S 
G

ro
w

th
Av

er
ag

e 
G

ro
w

th
 R

at
e

Lo
w

 R
O

E
M

ea
n 

R
O

E
H

ig
h 

R
O

E

AL
LE

TE
, I

nc
.

AL
E

$2
.6

0
$5

9.
39

4.
38

%
4.

56
%

6.
00

%
8.

70
%

9.
60

%
8.

10
%

10
.5

1%
12

.6
6%

14
.1

9%
Al

lia
nt

 E
ne

rg
y 

C
or

po
ra

tio
n

LN
T

$1
.8

1
$5

6.
17

3.
22

%
3.

32
%

6.
00

%
5.

55
%

5.
80

%
5.

78
%

8.
86

%
9.

10
%

9.
32

%
Am

er
en

 C
or

po
ra

tio
n

AE
E

$2
.3

6
$8

7.
43

2.
70

%
2.

79
%

6.
50

%
6.

64
%

6.
90

%
6.

68
%

9.
29

%
9.

47
%

9.
69

%
Am

er
ic

an
 E

le
ct

ric
 P

ow
er

 C
om

pa
ny

, I
nc

.
AE

P
$3

.3
2

$9
4.

51
3.

51
%

3.
62

%
6.

50
%

6.
15

%
6.

10
%

6.
25

%
9.

72
%

9.
87

%
10

.1
3%

Av
is

ta
 C

or
po

ra
tio

n
AV

A
$1

.7
6

$4
0.

84
4.

31
%

4.
41

%
3.

50
%

5.
20

%
5.

20
%

4.
63

%
7.

88
%

9.
04

%
9.

62
%

C
M

S 
En

er
gy

 C
or

po
ra

tio
n

C
M

S
$1

.8
4

$6
3.

56
2.

89
%

3.
00

%
6.

50
%

8.
17

%
8.

00
%

7.
56

%
9.

49
%

10
.5

6%
11

.1
8%

D
uk

e 
En

er
gy

 C
or

po
ra

tio
n

D
U

K
$4

.0
2

$1
01

.8
8

3.
95

%
4.

05
%

5.
00

%
5.

65
%

5.
50

%
5.

38
%

9.
04

%
9.

44
%

9.
71

%
En

te
rg

y 
C

or
po

ra
tio

n
ET

R
$4

.2
8

$1
11

.0
2

3.
86

%
3.

96
%

4.
00

%
6.

19
%

6.
00

%
5.

40
%

7.
93

%
9.

36
%

10
.1

6%
Ev

er
gy

, I
nc

.
EV

R
G

$2
.4

5
$6

3.
35

3.
87

%
3.

97
%

7.
50

%
2.

43
%

5.
30

%
5.

08
%

6.
34

%
9.

04
%

11
.5

1%
ID

AC
O

R
P,

 In
c.

ID
A

$3
.1

6
$1

05
.3

6
3.

00
%

3.
06

%
4.

50
%

3.
40

%
3.

40
%

3.
77

%
6.

45
%

6.
82

%
7.

57
%

N
ex

tE
ra

 E
ne

rg
y,

 In
c.

N
EE

$1
.7

0
$8

0.
77

2.
10

%
2.

21
%

10
.5

0%
10

.2
1%

9.
00

%
9.

90
%

11
.2

0%
12

.1
1%

12
.7

2%
N

or
th

W
es

te
rn

 C
or

po
ra

tio
n

N
W

E
$2

.5
2

$5
5.

02
4.

58
%

4.
65

%
3.

50
%

4.
50

%
1.

70
%

3.
23

%
6.

32
%

7.
89

%
9.

18
%

O
G

E 
En

er
gy

 C
or

po
ra

tio
n

O
G

E
$1

.6
6

$3
8.

41
4.

31
%

4.
41

%
6.

50
%

1.
90

%
5.

00
%

4.
47

%
6.

25
%

8.
88

%
10

.9
5%

O
tte

r T
ai

l C
or

po
ra

tio
n

O
TT

R
$1

.6
5

$6
4.

85
2.

54
%

2.
63

%
4.

50
%

9.
00

%
n/

a
6.

75
%

7.
10

%
9.

38
%

11
.6

6%
Po

rtl
an

d 
G

en
er

al
 E

le
ct

ric
 C

om
pa

ny
PO

R
$1

.8
1

$4
7.

85
3.

78
%

3.
86

%
5.

00
%

1.
39

%
5.

30
%

3.
90

%
5.

20
%

7.
75

%
9.

18
%

So
ut

he
rn

 C
om

pa
ny

SO
$2

.7
2

$7
0.

50
3.

86
%

3.
97

%
6.

50
%

6.
48

%
4.

00
%

5.
66

%
7.

94
%

9.
63

%
10

.4
8%

Xc
el

 E
ne

rg
y 

In
c.

XE
L

$1
.9

5
$6

9.
39

2.
81

%
2.

90
%

6.
00

%
7.

01
%

6.
50

%
6.

50
%

8.
89

%
9.

40
%

9.
92

%

M
ea

n
3.

51
%

3.
61

%
5.

79
%

5.
80

%
5.

83
%

5.
83

%
8.

14
%

9.
44

%
10

.4
2%

M
ed

ia
n

3.
78

%
3.

86
%

6.
00

%
6.

15
%

5.
65

%
5.

66
%

7.
94

%
9.

38
%

10
.1

3%

N
ot

es
:

[1
] S

ou
rc

e:
 B

lo
om

be
rg

 P
ro

fe
ss

io
na

l
[2

] S
ou

rc
e:

 B
lo

om
be

rg
 P

ro
fe

ss
io

na
l, 

eq
ua

ls
 1

80
-d

ay
 a

ve
ra

ge
 a

s 
of

 J
an

ua
ry

 3
1,

 2
02

3
[3

] E
qu

al
s 

[1
] /

 [2
]

[4
] E

qu
al

s 
[3

] x
 (1

 +
 0

.5
0 

x 
[8

])
[5

] S
ou

rc
e:

 V
al

ue
 L

in
e

[6
] S

ou
rc

e:
 Y

ah
oo

! F
in

an
ce

[7
] S

ou
rc

e:
 Z

ac
ks

[8
] E

qu
al

s 
Av

er
ag

e 
([5

], 
[6

], 
[7

])
[9

] E
qu

al
s 

[3
] x

 (1
 +

 0
.5

0 
x 

M
in

im
um

 ([
5]

, [
6]

, [
7]

) +
 M

in
im

um
 ([

5]
, [

6]
, [

7]
)

[1
0]

 E
qu

al
s 

[4
] +

 [8
]

[1
1]

 E
qu

al
s 

[3
] x

 (1
 +

 0
.5

0 
x 

M
ax

im
um

 ([
5]

, [
6]

, [
7]

) +
 M

ax
im

um
 ([

5]
, [

6]
, [

7]
)18

0-
D

A
Y 

C
O

N
ST

A
N

T 
G

R
O

W
TH

 D
C

F 
-- 

PA
C

IF
IC

O
R

P 
PR

O
XY

 G
R

O
U

P

REFILED April 19, 2023
Exhibit AEB-6 

Page 3 of 3




