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Geachte heer Bos,

Autoriteit Consument en Markt (hierna: ACM) heeft op 6 april 2016 het ontwerp methodebesluit
regionale netbeheerders gas voor de zesde reguleringsperiode als bedoeld in artikel 81, eerste
lid, van de Gaswet (kenmerk ACM/DJZ/2016/201208, zaaknummer 16.0108.52 (hierna:
Ontwerpbesluit NG6R) en het ontwerpbesluit methodebesluit regionale netbeheerders elekfriciteit
voor de zevende reguleringsperiode als bedoeld in artikel 41, eerste lid, van de Elektriciteitswet
1998 (kenmerk ACM/DJZ/2016/201207, zaaknummer 16.0109.52) (hierna: Ontwerpbesluit
NE7R) ter inzage gelegd.

De Ontwerpbesluiten bieden partijen de mogelijkheid tot het indienen van een schriftelijke
zienswijze. N.V. RENDO (hierna: RENDO), gevestigd te Meppel, wenst hierbij gebruik te maken
van de mogelijkheid tot het indienen van een schriftelijke zienswijze. Deze zienswijze heeft zowel
betrekking op het Ontwerpbesluit NG6R als het Ontwerpbesluit NE7R. Daar waar de zienswijze
enkel gericht is op één van de twee Ontwerpbesluiten, wordt dit aangegeven.

Deze zienswijze verzoekt ACM de Ontwerpbesluiten op een aantal punten te herzien of om een
nadere toelichting te geven op een aantal keuzes. Daarnaast sluit RENDO zich aan bij de
zienswijze die Netbeheer Nederland (hierna: NBNL) namens de gezamenlijke regionale
netbeheerders gas en regionale netbeheerders elektriciteit heeft ingediend. De zienswijze van
NBNL dient hier als herhaald en ingelast te worden beschouwd.

Verder sluit RENDO zich aan bij de zienswijze van Enexis B.V. en Endinet B.V. (hierna: Enexis)
tegen het Ontwerpbesluit NE7R inzake de wijze van vaststelling van de samengestelde output
(S0), specifiek met betrekking tot afnemers van Middenspanning-Transport (MS-T) en
Middenspanning-Distributie (MS-D). De zienswijze aangaande dit punt van Enexis dient hier als
herhaald en ingelast te worden beschouwd.
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Inleiding

1. De Ontwerpbesluiten bevatten enkele reguleringskeuzes ten aanzien van het redelijk
rendement waar RENDO zich of niet mee kan verenigen of waar ze behoefte heeft aan
een nadere toelichting. Het geheel wordt afgesloten met een conclusie.

Redelijk rendement

2. In de schriftelijke zienswijze van NBNL wordt reeds aanzienlijke aandacht besteed aan het
onderwerp van het redelijke rendement. RENDO wenst in aanvulling hierop nog een
aanvullende zienswijze naar voren brengen. Deze opmerkingen hebben betrekking op;

= Het risicoprofiel van de regionale netbeheerders gas ten opzichte van de regionale
netbeheerders elektriciteit;
= Bepaling van de Marktrisicopremie.

Het risicoprofiel van de regionale netbeheerders gas ten opzichte van de regionale
netbeheerders elektriciteit

3. Voor zowel de regionale netbeheerders gas als de regionale netbeheerders elektriciteit
heeft ACM in de Ontwerpbesluiten eenzelfde vermogenskostenvergoeding (hierna: WACC)
vastgesteld. Daarmee geeft ACM (impliciet) aan dat ze het risicoprofiel van de regionale
netbeheerders gas en elektriciteit materieel niet van elkaar vindt verschillen.

4, In de eerste twee reguleringsperioden is de WACC voor de regionale netbeheerders gas
0,2% hoger vastgesteld dan die voor de regionale netbeheerders elektriciteit. Met ingang
van de derde reguleringsperiode zag, de voorganger van ACM, de NMa geen noodzaak
meer om een opslag voor gas toe te passen’.

5. Sinds de derde reguleringsperiode is de maatschappelijke positie van gas echter aan het
veranderen. De positie van gas als bron van warmte, zeker in de gebouwde omgeving,
staat onder druk. In het Energierapport 2015 wordt de uitfasering van gas in de gebouwde
omgeving benoemd. Daarnaast is de gasproductie uit de Groninger velden fors
teruggebracht en wordt onderzocht of deze nog verder teruggebracht kan worden, dit
vanwege de maatschappelijke onrust ontstaan door de aardbevingen in Groningen als
gevolg van de gaswinning.

6. Hoewel het aantal gasaansluitingen op sectorniveau nog wel een lichte toename vertoont,
is de transportcapaciteit van bestaande aansluitingen gemiddeld genomen afgenomen.
Deze verlagingen van de capaciteit van aansluitingen hebben geleid tot een zodanige
afname van de rekencapaciteiten dat de samengestelde output van de regionale
netbeheerders gas, in tegenstelling tot die van regionale netbeheerders elektriciteit, sinds
2011, een daling vertoont. Dit is weergegeven in figuur 1.

' Randnummers 70-73 van bijlage 2 bij het besluit met kenmerk 102449/167 (MB NG3R)
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10.

11.

Figuur 1: SO transportdienst Gas
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RENDO verzoekt ACM aan te geven onder welke omstandigheden ze van mening is dat
het risicoprofiel van een regionale gasnetbeheerder zodanig materieel verschilt van het
risicoprofiel van een regionale elektriciteitsnetbeheerder, dat differentiatie van de
vermogenskostenvoet gerechtvaardigd zou zijn. RENDO verzoekt ACM om hierbij in
ogenschouw te nemen de afnemende SO bij regionale gasnetbeheerders en de
energietransitie.

Bepaling van de Marktrisicopremie

In bijlage 2 van de Ontwerpbesluiten beschrijft ACM de uitwerking van de methode voor de
WACC waarbij in paragraaf 2.1 de bepaling van de marktrisicopremie wordt beschreven.
Daarbij wordt in randnummer 38 aangegeven dat ACM voor de bepaling van de ex post
marktrisicopremie gebruik maakt van het onderzoek van Dimson, Marsh en Staunton
(hierna: DMS). Dit is een omvangrijk onderzoek naar de hoogte van de marktrisicopremie
in 23 landen gedurende de periode 1900-2015.

In het in opdracht van ACM opgestelde rapport van Rebel ‘The WACC for the Dutch TSO’s
and DSO’s’ van 29 maart 2016 (hierna: het Rebel-rapport) worden echter niet de
gegevens over de periode 1900-2015 gebruikt maar gegevens over de periode 1900-2014.

Aangezien de gegevens over de periode 1900-2015 wel beschikbaar zijn, zie het Credit
Suisse Investment Returns Yearbook 2016 van 9 februari 2016, en Rebel aangaande
diverse andere parameters, zoals de risico-vrije rente, de meest recent beschikbare
gegevens gebruikt, hierbij het verzoek van RENDO om de Marktrisicopremie, zoals in
randnummer 38 aangegeven, daadwerkelijk te baseren op de gegevens over de periode
1900-2015.

Verder wenst RENDO op te merken dat DMS de marktrisicopremie voor elk land op
nationaal niveau bepaald als het verschil in rendement op aandelen (“equity”) in het
betreffende land en het rendement op 10 jarige staatsobligaties (“long-term bonds”)? in het
betreffende land.

2 EP Bonds denotes the equity premium relative to long-term government bonds
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12.  Dit aspect is belangrijk voor de keuze voor staatsobligaties met een looptijd van 10 jaar. De
keuze voor een andere looptijd zou een inconsistentie veroorzaken met de
“marktrisicopremie”. De som van de individuele componenten “risico-vrije rente” en de
“marktrisicopremie” zou dan niet meer gelijk zijn aan het rendement op “equity”. Dit aspect
benoemt ACM echter niet bij haar keuze voor de looptijd van de staatsobligaties. Graag
zou RENDO zien dat ACM deze motivatie toevoegt.

Conclusie

13.  Op basis van het hier voorgaande, meent RENDO dat de Ontwerpbesluiten
onvolkomenheden bevatten die in de definitieve methodebesluiten dienen te worden
geadresseerd. RENDO verzoekt ACM, in aanvulling op hetgeen NBNL en Enexis reeds
hebben verzocht, om;

- Aan te geven onder welke omstandigheden ACM van mening is dat het
gerechtvaardigd is om te differentiéren in de vermogenskostenvoet tussen de
verschillende netbeheerders.

- De motivatie voor de keuze van staatsobligaties met een looptijd van 10 jaar uit te
breiden met de opmerking dat dit consistent is met de wijze waarop de
marktrisicopremie wordt bepaald.

Hoogachtend,

N.V. RENDO

drs. Eddy Veenstra
Algemeen directeur
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