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Aantekeningen van F.W.J.H.N. Graper, namens Gasunie Transport Services B.V. ("GTS"),

inzake het ontwerp-besluit van de Autoriteit Consument en Markt ("ACM") d.d. 1 mei 2013 tot
vaststelling van de methode van regulering voor GTS voor de periode 2014-2016
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INLEIDING

ACM heeft GTS in de gelegenheid gesteld om (ook) mondeling een zienswijze met betrekking
tot het ontwerp-methodebesluit naar voren te brengen. Graag maakt GTS van deze gelegenheid
gebruik.

In algemene zin spreekt GTS haar waardering uit voor het feit dat het ontwerp-methodebesluit
op veel punten een consistente lijn bevat. Dat komt de stabiliteit en voorspelbaarheid van de
regulering ten goede.

Daarnaast spreekt GTS haar waardering uit voor het feit dat rekening is gehouden met
ontwikkelingen in Europees verband. Daarbij gaat het onder meer om de toenemende invioed
en mate van Europese regels op het gebied van de dienstverlening door de landelijke
netbeheerders.

Op belangrijke punten onderschrijft GTS dan ook de benadering van ACM en acht zij deze
robuust. Voorbeelden daarvan zijn de door ACM nu in het ontwerp-methodebesluit opgenomen
omzetregulering (een terechte koerswijziging, op goede gronden) en de regulering van de
bestaande aansluittaak.

Op andere punten is de voorgestelde benadering in het ontwerp-methodebesluit echter niet
houdbaar. GTS dient binnenkort een schriftelijke zienswijze in, waarin zij haar kritiek op het
ontwerp-methodebesluit uiteen zal zetten. Het voert te ver om al deze punten vandaag aan de
orde te stellen. GTS verwijst naar de binnenkort in te dienen zienswijze en naar de door GTS
ingediende stukken in het kader van de voorbereidingen van het ontwerp-methodebesluit.

Vandaag zal GTS twee belangrijke punten uit haar zienswijze lichten. Dit betreft (i) de WACC
en (ii) de vaststelling van de efficiéntie van GTS. Op beide punten heeft GTS fundamentele
bezwaren tegen de benadering en invulling in het ontwerp-methodebesluit.

WACC

Allereerst de WACC. De ontwikkeling van de WACC laat zich deels verklaren door economische
ontwikkelingen, in het bijzonder de lagere rentestanden. Een deel van de ontwikkeling van de
WACC wordt echter veroorzaakt door de methode van vaststelling van de WACC door de ACM.
GTS is van mening dat die methode op een aantal punten gebreken vertoont.
GTS gaat vandaag in op een wezenlijke randvoorwaarde voor een juiste WACC-vaststelling, te
weten consistentie.



2.2

2.3

2.4

2.5

ACM kent inmiddels een consistente, bestendige en robuuste lijn om, waar geen consensus
bestaat over de keuze voor een bepaalde methode of parameter, beide methodes of
parameters toe te passen en de uitkomsten daarvan even zwaar te laten wegen. Het ontwerp-
methodebesluit bevat hiervan diverse voorbeelden. Te wijzen valt bijvoorbeeld onder meer op:

. de bepaling van de frontier shift (waarbij zelfs op meerdere niveaus wordt gemiddeld);’
. in het kader van de WACC: de rente op Nederlandse en Duitse staatsobligaties;? en
. eveneens in het kader van de WACC: het meetkundig of rekenkundig gemiddelde van

de marktrisicopremie.®

Dit laatste voorbeeld is treffend. Hierover merkt ACM in het ontwerp-methodebesluit op:

"Uit literatuur blijkt dat wetenschappers verdeeld zijn over de vraag of de ex post
markrisicopremie op basis van het meetkundig of rekenkundig gemiddelde dient te
worden bepaald. Daarom stelt ACM de markirisicopremie vast op basis van resultaten
die methoden hebben gegenereerd (beide 50%)." (onderstreping toegevoegd, GTS)

Een dergelijk geval, waarbij wetenschappelijke consensus ontbreekt, doet zich ook voor bij de
marktrisicopremie. Daar zijn grofweg twee benaderingen mogelijk: op grond van historische
gegevens enerzijds en op grond van forward-looking gegevens anderzijds. Vast staat dat er
geen consensus bestaat of de een of de andere benadering een betere schatting geeft voor de
toekomst. Dit wordt ook nadrukkelijk door de adviseur van ACM — Brattle — erkend. Die
verdeeldheid over welke benadering de beste inschatter oplevert, is er niet alleen binnen de
wetenschap. Ook tussen de verschillende toezichthouders bestaat een verschil van inzicht. Zo
hanteerde OPTA een forward looking -benadering en hanteerde NMa een historische
benadering. Er zijn geen overtuigende redenen om de ene of de andere benadering beter te
achten.

Sterker nog, het kan worden betwijfeld of één van beide methoden wel een betrouwbare
schatting oplevert. GTS verwijst in dit kader naar onderstaande grafiek, waaruit onomstotelijk
blijkt dat sinds de economische crisis (rond 2008) beide modellen sterk uiteenlopende
uitkomsten laten zien.

Randnummer 163 van het ontwerp-methodebesluit.
Randnummer 26 van Bijlage 2 bij het ontwerp-methodebesluit.

Randnummer 57 van Bijlage 2 bij het ontwerp-methodebesluit.
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Figuur 1. ERP datareeksen

Wat ACM gezien haar bestendige werkwijze in dit soort situaties hoort te doen is het 50/50
meewegen van de uitkomsten van beide benaderingen. Dit is namelijk bij uitstek een situatie
waarin die benadering vanwege het ontbreken van (wetenschappelijke) consensus tot zijn recht
komt. Hier past ACM die benadering echter niet toe.

De ACM claimt dat zij wel rekening houdt met beide methoden door een bepaalde correctie op
de historische data niet toe te passen. Nog los van de vraag of toepassing van die correctie
Uberhaupt juist is, wordt de hoogte van de correctie door de ACM niet onderbouwd. De ACM
laat volledig na te onderbouwen dat of waarom die correctie voldoende recht doet aan het —
enorme — verschil tussen de uitkomsten van beide methoden. Ter illustratie: uit bovenstaande
grafiek valt af te lezen dat het verschil 6 procentpunten is. De correctie van de ACM van 1,05
procentpunten (die overigens gebaseerd is op foutieve gegevens) steekt hier schril tegen af.
Bovendien is een dergelijke correctie niet de consistent door de NMA toegepaste manier om
rekening te houden met verschillende inzichten. Het gebruik van een onvoldoende betrouwbare
benadering kan niet worden rechtgezet door de uitkomsten achteraf te corrigeren, maar moet
aan de voorkant worden opgelost. Een dergelijke correctie op de uitkomsten is ook niet
consistent, aangezien ACM voor dergelijke gevallen een andere aanpak hanteert: namelijk het
hanteren van een gemiddelde waarde.

De juiste wijze om te komen tot een houdbare marktrisicopremie is dus om de resultaten van de
historische en forward looking benadering te gebruiken en die even zwaar te laten wegen. Die
benadering doet recht aan het ontbreken van consensus over welke benadering een meer
betrouwbare inschatting geeft en is consistent met de bestendige aanpak van ACM. In haar
schriftelijke zienswijze zal GTS dit voorstel nader uitwerken.

EFFICIENTIE

Het tweede onderwerp dat GTS vandaag aan de orde wil stellen is de efficiéntie. Daarbij gaat
het allereerst om de dynamische efficiéntie.
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GTS stelt voorop dat zij uit zichzelf streeft naar efficiéntie. GTS heeft, net als ieder bedrijf, een
zelfstandige drive om efficiént te werken.

GTS kan, net als ieder ander bedrijf, efficiéntieverbeteringen realiseren door bijvoorbeeld
technologische ontwikkelingen. Verder begrijpt GTS dat de ACM stuurt op de totale kosten, dat
wil zeggen operationele en kapitaalskosten. Dit stimuleert tot verlaging van de Total Cost of
Ownership en leidt niet tot sub-optimalisatie enkel ten gevolge van het bestaan van regulering.
Het hanteren van een totale kosten benadering voor het vaststellen van de
productiviteitsverbetering stelt echter hoge eisen aan de vergelijkbaarheid van bedrijven.
Immers, een efficiéntieverbetering kan naar zijn aard alleen werken waar de Kkosten
beinvloedbaar zijn. Juist omdat de productiviteitsverbetering en daarmee de efficiencykorting
op de totale kosten van GTS, dus ook op de niet-beinvioedbare kosten, wordt toegepast zal
indien de vergelijkbaarheid onvoldoende is gewaarborgd een hefboomeffect ontstaan op de
te realiseren efficiéntie op de beinvioedbare kosten. Dit zou dan ook leiden tot een
ongerechtvaardigde benadeling.

ACM gaat voor de vaststelling uit van vergelijkingen met anderen. Zoals hiervoor betoogd
brengt de totale kosten benadering van de ACM met zich dat extra hoge eisen dienen te worden
gesteld aan de vergelijkbaarheid. Hier doet zich de situatie voor dat er geen direct vergelijkbare
onderneming is. GTS is de enige TSO gas in Nederland. Maar ook buiten Nederland is een
structureel vergelijkbare netbeheerder niet te vinden. GTS wijst onder meer op de volgende
factoren die maken dat zij zich niet met buitenlandse netbeheerders laat vergelijken:

. het hoge tempo waarin het landelijke hoogdruknetwerk is aangelegd (vs. de gestage
aanbouw in andere landen);

. noodzakelijke investeringen om de gastoepassingen geschikt te maken voor G-gas;

. de kwaliteitsconversie die op grote schaal moet plaatsvinden (veel meer dan elders);

. de penetratiegraad, die zowel bij klein- als grootverbruikers ongekend hoog is;

. het fijnmazige net in Nederland;

. hogere kwaliteitseisen aan het gas dan in andere landen;

. een veel strengere transportnorm (-17 2C) dan in andere landen;

. een gastransportnet dat ook is ingericht op pieklevering; en

. een groot aandeel kleinverbruikers, met bijpbehorende grote fluctuaties in de benutting.

GTS laat zich dan ook niet vergelijken met andere netbeheerders. GTS laat zich niet vergelijken
met netbeheerders in Europa, maar al helemaal niet met netbeheerders in de VS of Australié.
Een vergelijking met ondernemingen andere geselecteerde sectoren gaat evenmin op. GTS ziet
niet wat de relatie is tussen de beheerder van het landelijktransportnet en partijen die actief zijn
in de financiéle dienstverlening, wegtransport, fabricage, etc. GTS is een hele andere
onderneming, met andere kenmerken, een andere dynamiek (uniek ten aanzien van de
vervangingscyclus van haar activa) en opereert in een andere marktomgeving.

De vraag is nu hoe om te gaan met het feit dat GTS zich niet met andere ondernemingen laat
vergelijken.

GTS ziet in dat niet redelijk zou zijn om dan in het geheel geen frontier shift vast te stellen. Een
redelijke aanname is immers dat GTS, net als andere bedrijven in Nederland, in staat moet zijn
om efficiéntieverbeteringen te realiseren. Hier doet zich dus een dilemma voor. Er bestaat wel
reden om een frontier shift vast te stellen, maar een deugdelijke vergelijking om de hoogte te
onderbouwen is er niet. De enige juiste wijze om met dit dilemma om te gaan, is om uit te gaan



3.7

3.8

3.9

van het hoogste aggregatieniveau in Nederland, namelijk welke frontier shift een Nederlandse
onderneming in het algemeen kan behalen. Gegevens daarover zijn beschikbaar. Sterker nog,
ACM heeft die gegevens — over 30 sectoren uit de Nederlandse economie — ook gebruikt ten
behoeve van de huidige methodebesluiten. Uiteraard is een dergelijke benadering niet ideaal,
maar bij gebrek aan een deugdelijke vergelijking is beter om uit te gaan van het hoogste
aggregatieniveau, dan van ondeugdelijke en willekeurige vergelijkingen.

ACM ziet ook het probleem van de onvergelijkbaarheid, maar kiest ervoor uit te gaan van een
vergelijking met (i) netbeheerders uit de VS en Australié en (ii) bepaalde sectoren uit de
Nederlandse economie. Een vergelijking met netbeheerders uit de VS en Australié (i) is niet
valide omdat GTS zich, zoals eerder aangeven, niet met zulke bedrijven laat vergelijken. Verder
bevatten de betreffende onderzoeken vooral gebreken. Dat heeft GTS in haar zienswijzen tegen
de huidige methodebesluiten overtuigend aangetoond.

Een vergelijking met de Nederlandse economie (ii) is wel een optie, maar GTS begrijpt niet
waarom de vergelijking nu wordt gebaseerd op een veel smallere basis dan voorheen, namelijk
zes in plaats van 30 sectoren en twee business cycles in plaats van vier business cycles. Die
keuze om alleen van bepaalde sectoren en twee business cycles uit te gaan is niet consistent
met de huidige methodebesluiten. Sterker nog, door slechts twee “business cycles” te nemen
worden mogelijke meetproblemen niet uitgemiddeld. Dit is exact de reden waarom Reckon en
ACM in het vigerend methodebesluit hebben gekozen voor een periode van 30 jaar (iets meer
dan vier business cycles). Waarom kiest ACM bewust voor een mindere accurate vaststelling
terwijl een nauwkeurige vaststelling voorhanden is in het CEPA rapport? Er zijn geen feiten,
omstandigheden of ontwikkelingen om te kiezen voor een dergelijke afwijking, of eigenlijk:
beperking. De keuze voor deze beperking is ook niet door ACM onderbouwd. Bovendien is de
selectie van sectoren die CEPA heeft gemaakt arbitrair en gebaseerd op slechts één enkele
factor, te weten de factor kapitaal/arbeid. Dat is een relevante factor, maar er zijn nog veel meer
factoren relevant; denk aan de snelheid waarmee activa kunnen worden vervangen, de aard
van de bedrijvigheid, etc. etc. Feit is en blijft dat GTS zich niet met bedrijven uit genoemde
sectoren laat vergelijken, of in elk geval niet meer dan met welk willekeurig ander Nederlands
bedrijf dan ook.

Tot slot geldt dat in de onderzoeken ten onrechte ook een catch up zit. Al met al stelt GTS voor
om bij de frontier shift aan te sluiten bij de gegevens die zijn gebruikt voor de vigerende
methodebesluiten en de frontier shift te baseren op de gegevens van 30 Nederlandse sectoren.

Statische efficiéntie

3.10

Alhoewel de ACM in het ontwerp MB aangeeft de statische efficiéntie van GTS voor de
komende periode niet te kunnen bepalen, wil GTS hier toch een paar woorden aan wijden.
Allereerst, geeft ACM al pakweg een decennium aan de statische efficiéntie te willen
vaststellen. Noemenswaardige vorderingen of zichtbare resultaten ontbreken. Dit kan zo niet
langer. ACM kan GTS niet tot in lengte van jaren laten 'bungelen'. Die jarenlange onzekerheid
raakt ook de financierbaarheid en de mogelijke privatisering van Gasunie. Voor de volledigheid
herhaalt GTS hierbij dat een efficiéntiefactor op basis van historische capex Uberhaupt niet is
toegestaan, wegens strijd met de MR gas, de Gasverordening en artikel 1 van het Eerste
Protocol bij het EVRM.

Ten tweede, als een efficiencybepaling van de historische kapitaalskosten tUberhaupt al zou
zijn toegestaan, dient een deugdelijke methode te worden gebruikt. ACM bedient zich van
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zogeheten top-down methoden. Een dergelijke methode kan uitsluitend werken indien de
ondernemingen in kwestie in zeer sterke mate structureel vergelijkbaar zijn. Zoals hiervoor
aangegeven is dat evident niet het geval bij GTS, zelfs niet wanneer wordt vergeleken met
andere netbeheerders. Een top down-methode kan voor GTS derhalve niet gebruikt worden
omdat die methoden onmogelijk rekening kunnen houden met alle relevante verschillen. De
verschillen tussen GTS en andere TSO'’s zijn dermate groot, dat van een zinvolle vergelijking op
een top-down manier geen sprake kan zijn.

GTS snapt de wens van de ACM om de efficiéntie van GTS te willen beoordelen. In dat kader
heeft GTS de ACM dan ook meermalen uitgenodigd om bijvoorbeeld de efficiéntie van haar
beinvioedbare kosten en activiteiten zoals het dispatching center vast te stellen. De ACM is
welkom om die op dat detailniveau te beoordelen. De ACM stelt daar tegenover dat zij daartoe
niet geéquipeerd is. Dat mag en kan natuurlijk nooit een reden vormen om dan maar terug te
vallen op ondeugdelijke methoden.

Tot slot, ACM maakt er melding van dat zij in overleg is met buitenlandse toezichthouders. GTS
is daar op geen enkele wijze bij betrokken. Dat is (i) in strijd met de expliciete toezeggingen dat
GTS hierbij wel zou worden betrokken en (ii) in strijd met de transparantie, controle en equality
of arms die gelden bij een ingrijpende bevoegdheid als de vaststelling van de statische
efficiéntie. GTS verzoekt ACM met klem om haar alsnog en per direct nauw bij overleg over
eventuele bepaling van een statische efficiéntie te betrekken.

CONCLUSIE

Het ontwerp-methodebesluit is op belangrijke punten consistent, toekomstgericht en robuust.
Op andere punten is het niet houdbaar. De WACC en de bepaling van efficiéntie zijn daarvan
prominente voorbeelden, maar er zijn meer punten. GTS zet die in haar schriftelijke zienswijze
uiteen. GTS verzoekt ACM met haar mondelinge en schriftelijke zienswijzen rekening te houden
bij de vaststelling van het definitieve methodebesluit en wenst haar daarbij veel wijsheid toe.
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