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Kammarrdtten i Jonkdping
Avdelning 1

Box 2203

550 02 Jonkoping

Mal nr 61-14
Energimarknadsinspektionen . / . Fortum Distribution AB ("Natforetaget")

Som ombud fér Energimarknadsinspektionen (“Ei") far vi i anledning av Natforetagets yttranden
I-IT inkomma med féljande

YTTRANDE

1 INSTALLNING
1.1 Ei vidhaller sina andringsyrkanden.

1.2 I det fall kammarrétten skulle bifalla Ei:s éverklagande och dérmed préva de av
Natforetaget i forvaltningsrétten, och nu &ven i kammarrétten, framstéllda
alternativa andrahandsyrkandena vidhaller Ei den instalining som redovisats |
forvaltningsréattens dom sidan 9-12.

2 DISPOSITION

2.1 Ei har valt att beméta Natféretagets tva yttranden i ett sammanhang. Den
huvudsakliga uppdelningen i detta yttrande kommer att f6lja EI:s komplettering 1
och II, det vill saga ett avsnitt med fokus pa metoden fér intaktsramens
faststallande samt ett avsnitt med fokus pa kalkylréntan.

2.2 Ei avger ett yttrande i vart och ett av de mal som beviljats prévningstillstand i
kammarrétten. Savitt galler metoden fér faststéllande av intiktsram och
kalkylréntans storlek (avsnitt 3 och 4 i detta yttrande) &r fragestaliningarna dock
gemensamma foér i vart fall Elverket Vallentuna AB, Fortum Distribution AR och
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Oresundskraft AB.! Dessa frégor bér bedomas i ett sammanhang och utfallet av
prévningen torde inte principiellt kunna skilja sig at mellan de olika bolagen, oaktat
att bolagens argumentation inte &r identisk. I dessa avsnitt kommer Ei dérfor att
referera till "natféretagen” generellt nar det inte finns anledning att sérskilt
specificera enskilt foretag.

Ei har ingen avsikt att upprepa vad som tidigare framférts i malet, oavsett om detta
skett i forvaltningsratten eller nu i kammarrédtten. Detta yttrande begransas darfér
till att i huvudsak beméta vissa pastdenden som framfors | Elverket Vallentuna AB:s
respektive Fortum Distribution AB:s yttranden av den 22 respektive 23 maj 2014.

METODEN FOR FASTSTALLANDE AV INTAKTSRAM

Nedan i detta avsnitt beméts vad som anforts i natféretagens yttranden fran maj
2014 sdvitt géller metoden for faststallande av intdktsram.

Metoder for fordelning av kapitalkostnader

Natféretagen - framst Fortum Distribution AB ~ har riktat kritik mot Fi:s redogérelse
for skillnaderna i utfall mellan de olika metoder for kostnadsberdkning som &r tilldtna
i regleringen av intdktsramar. Man stédjer sig harvidlag framfér allt pa den s.k.
ekonomianalysen av Mikael Runsten (aktbilaga 25 i mal 61-14).

Det stammer som Runsten anger att metoderna real linjar respektive real annuitet
(fortsattningsvis benamnd RL- respektive RA-metoden) principiellt &r
kostnadsneutrala under vissa férutséttningar och sett 6ver Idng tid. Nuvardet av
kapitalkostnaderna blir lika stort éver anldggningens livslangd oberoende av vilken
metod som anvénds. Detta &ér dock ett véldigt teoretiskt resonemang som forutsétter
att anlédggningarna anvénds exakt s ldnge som det antogs vid
investeringstidpunkten samt att avskrivningsmetoden inte férandras under
anldggningarnas livslangd.

Metoderna &r dock inte kostnadsneutrala i det avseendet att RA-metoden ger
méjlighet till verkompensation. Detta beror pa att RA-metoden anvinds utan att ta
hansyn till anldggningarnas alder, vilket innebér att anldggningar kan generera
avkastning dven efter den reglermaéssiga avskrivningstiden &r uppnadd. Féljden av
detta &r att anldggningarna genererar avkastning dven efter att full
kostnadserséttning erhdllits. RL-metoden beaktar daremot anldggningarnas alder
vilket innebdr att investeringar som &terbetalts slutar generera kapitalkostnader for
att kunderna inte ska betala fér en och samma anldggning flera ganger,

' E.ON Elndt Stockholm AB:s (mal 129-14) yrkanden och grunder skiljer sig mer visentligt frin vriga pllotm3l. 1 detta
maél har sdledes Ei lamnat separat yttrande 2014-06-05.
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For att relatera till Runstens exempel med képet av platt-TV sa innebér det att
kunden som véljer annuitetsbetalningen (RA-metoden) inte heller beaktar hur lange
han eller hon ska amortera. Den tiodriga amorteringstiden anvands endast for att
berdkna hur stor den arliga amorteringen ska bli och inte hur lange amortering ska
ske. Kunden far helt enkelt amortera s& lange som TV:n fungerar. Det vill sdga;
fungerar TV:n i 20 &r sa amorterar kunden ett virde av tvd apparater. Kunden som
amorterar sin TV med en linjar amortering (RL-metoden) kommer daremot endast
att amortera vdrdet av denna oavsett om TV:n anvénds i 10 eller 20 ar. Kunden ska
i detta exempel jamstéllas med elkunderna eftersom det ar elkunderna som i
slutédndan far st& fér amorteringarna pé natforetagens anldggningar.

Detta innebér att RA-metoden endast leder till den avsedda avkastningen om
anlaggningarnas livslangd dverensstdmmer med den tillimpade reglerméssiga
avskrivningstiden. Det finns dock en hel del svarigheter att berékna lampliga
avskrivningstider i regleringen. Avskrivningstiderna ska motsvara anldaggningens
ekonomiska livslangd. Begreppet ekonomisk livslangd &r inte detsamma som teknisk
livslangd. Teknisk livsldangd &r den tid en tillgang &r funktionsduglig och den kan bli
valdigt lang om féretagen gor dterkommande underhdll av anlaggningen. Allt
eftersom kostnaderna for underhall 6kar med tiden kommer foretagen slutligen till
en punkt dér underhaliskostnaderna blir sa stora att det &r |6nsamt att ersétta
anldggningen. Ekonomisk livslédngd &r sdledes den tid som en investering ér, eller
bedéms vara, féretagsekonomiskt I6nsam. Den ekonomiska livslangden ar aldrig
ldngre men ibland kortare &n den tekniska livsldngden. i

Nér en RA-metod tilldmpas sdsom i schablonmetoden, det vill sdga utan uppgifter
om anldggningarnas alder, finns det ingen mdjlighet att félja upp hur
avskrivningstiderna som tillampas i regleringen férhaller sig till den ekonomiska
livslangden. Elnatsforetag har ett informationsévertag i denna friga och utifrin
deras perspektiv ar det férdelaktigt om den reglerméssiga avskrivningstiden blir s&
kort som méjligt. Om avskrivningstiderna &r for korta blir féljden att kunderna
betalar mer &n en gang for en och samma anldaggning.

Utover den risk fér dverkompensation som féreligger vid anvéndning av RA-metoden
bor noteras att de bada metoderna séllan eller aldrig ar jamforbara under en enskild ‘
tillsynsperiod eller vid ett byte mellan olika metoder. Metoderna &r ndamligen endast

(potentiellt) kostnadsneutrala om man studerar hela anldggningens livslangd samt

tilldmpar samma metod under hela livslangden.

Eftersom natféretagens anléggningar vid regleringens inférande inte var nya gar det
inte att veta vilka avskrivningsmetoder och avskrivningstider féretagen tidigare
tillampat. Runsten menar att natféretagen mest troligt har anvant en linjér metod
for sina anldggningar samt en betydligt kortare avskrivningstid &n 40 &r. Foretagen
har i s fall sannolikt tagit ut den hégre ersattningen som en linjar metod ger i
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borjan av anldggningens livsléingd eller till och med redan erhallit full
kostnadstdckning for anldggningen fér att i slutet av livslangden eller till och med
efter livslingden nu ges mdojlighet till att ta ut den hégre avgiften som RA-metoden
tilidter. For att &terigen relatera till exemplet med TV-kunden kan denna situation
jamforas med att TV:n ursprungligen inférskaffats med linjar amortering (RL-
metoden). Detta innebér att kunden i slutet pa den antagna livslangden om tio &r
har betalat nastan hela totalkostnaden och borde kunna se fram mot |dga avgifter de
sista aren (eller inga avgifter alls om den antagna livslangden redan lépt ut). Om
amorteringsmetoden i detta l&ge skulle &ndras till annuitetsbetalning (RA-metoden)
maste kunden dock plétsligt betala vésentligt hdgre avgifter igen. Har det redan g8tt
10 ar innebér bytet av amorteringsmetod att kunden far betala arlig annuitet pd en
TV som egentligen redan &r fullt betalad,

Fér de anlaggningar som nétféretagen redan inférskaffat vid inforande av
regleringen och helt eller delvis skrivit av far metoden for kostnadsberédkning saledes
mycket stor betydelse for kostnadsriktigheten. Det &r av detta skl som RA-metoden
endast gradvis och i takt med att n&tféretagen investerar i nya anldggningar bér ges
genomslag i metoden for faststéllande av intéktsram.

Intdktsramar och faktiskt avgiftsuttag m.m.

Nedan kommenteras vad natféretagen anfort betréffande Ei:s redogérelse for de
samlade intéktsramarna nér dessa berdknas enligt de principer som faststélls i
forvaltningsrattens dom (avsnitt 6.3.2. i Ei:s Komplettering I 2014-02-28),

Det &r ett i sig korrekt papekande att inte alla nétféretag har ansékt om
intédktsramar som beloppsméssigt dverensstammer med eller &verstiger den
intdktsram som féljer av grunderna for férvaltningsrattens dom. Det &r ocksd korrekt
att en del natféretag sannolikt inte kommer att utnyttja sina faststillda intaktsramar
fullt ut i form av faktiskt uttagna avgifter. Sammantaget &r det darfér troligt att de
faktiskt uttagna avgifterna under tillsynsperioden kommer att vara lagre dn det
avgiftsuttag som méjliggdrs av forvaltningsrattens dom.

Om och i vilken utstrackning det faktiska avgiftsuttaget kommer att understiga
méjligt avgiftsuttag gar dock inte att bedéma pa férhand. Vad resultatet blir i form
av slutligt faststallda intdktsramar och paféljande faktiskt avgiftsuttag &r namligen
helt och hallet beroende av nitféretagens egna agerande, Det maste noteras att
enligt ellagen 5 kap 15 § far natforetag begéra omprévning av faststalld intdktsram
for det fall allmén férvaltningsdomstol har dndrat ett beslut om intaktsram med stéd
av grunder som ar tilldmpliga dven fér andra nétféretag. Grunderna for
forvaltningsrittens beslut avseende évergangsmetoden och kalkylrdntan i
forevarande mal &r tilldmpliga for alla natforetag. Detta innebar att fér det fall
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férvaltningsréttens dom star sig har samtliga nétféretag mojlighet att erhalla en
intaktsram baserat pa schablonmetoden och 6,5 procent kalkylrénta,

Ei:s redogbrelse i komplettering I avser sdledes méjligt avgiftsuttag enligt
férvaltningsrattens dom. Det ar troligt att faktiskt avgiftsuttag kommer att avvika
fran den méjliga nivan i stérre eller mindre utstrackning, antingen till foljd av att inte
alla féretag begér omprévning eller pa grund av att vissa foretag véljer att inte
utnyttja sina intdktsramar fullt ut, Ei menar darfor att det i detta mal, som har
karaktar av s& kallat pilotmal for att faststalla de principer som ska gélla vid
faststallande av intdktsram, &r relevant att uppehalla sig vid det avgiftsuttag som
mojliggors snarare an vilket avgiftsuttag som rent faktiskt kan antas verkstallas
genom ndtféretagens egna dverviganden. Den skélighets- och rimlighetsbedémning
kammarratten har att géra enligt 5 kap 6 § ellagen ska avse det maximalt till3tna
avgiftsuttaget och det &r dessa siffror som Ei har belyst i Komplettering 1.

Det forhdllandet att flera stora natféretag nu, bland annat i en tidningsartikel som
givits in till kammarratten?, betonar att de inte kommer att behova utnyttja de
intaktsramar som sanktioneras i férvaltningsrattens dom kan saledes inte 8beropas
till stéd fér asikten att dessa intdktsramar bér faststéllas dven i kammarrétten.
Tvartom ger natféretagens egna uppgifter i denna del ytterligare stéd for Ei:s
uppfattning att de intaktsramar som féljer av forvaltningsrattens dom kraftigt
overstiger vad som kravs for att driva natverksamheten och generera en rimlig
avkastning.

Det synsatt som nu kommuniceras av | vart fall Fortum Distribution AB &ar
svarforenligt med ellagens reglering. Enligt den 8beropade artikeln kommer bolaget
inte att behdva utnyttja de intdktsramar forvaltningsréatten beslutat om. Bolaget
anser likval att domen &r korrekt eftersom intdaktsramen behdvs som
"sékerhetsmarginal”, mot bakgrund av att man inte “litar pa politiker och
myndigheter”. T detta sammanhang maste emellertid papekas att ellagen vare sig
ska eller far tillimpas pa att sddant séatt att skéligheten i de uttagna avgifterna i
praktiken blir beroende av att natféretagen, efter eget omdéme, véljer att inte
anvénda sina intdktsramar. En sadan réttstillimpning skulle géra regleringen till en
icke-reglering. Intdktsramen ska faststéllas till det belopp som ar nédvandigt fér
verksamhetens drift och rimlig avkastning under tillsynsperioden. Om natféretagen
sjélva medger att de i praktiken inte kommer att behdva anvénda de faststéllda
intdktsramarna &r det en indikation pa att intédktsramarna faststallts i strid med 5

kap 6 § ellagen.

Har bor det ocksa framhdllas att de natféretag som har légre intdkter &n vad ramen
medger far en 6kad ram, motsvarande det belopp som aterstar till fullt utnyttjad

2 5e mal 61-14 ang. Fortum Distribution AB, aktbilaga 32 (bilaga 8 till Yttrande I, 2014-05-23),
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ram, for paféljande tillsynsperiod (se 5 kap 20 § ellagen). Foretagen har da
mdjlighet att ytterligare héja sina avgifter den kommande perioden.

Avslutningsvis ska konstateras att storleken pé de lépande opaverkbara kostnaderna
kommer att faststallas forst efter tillsynsperiodens slut. Prognoserna fér dessa
dndras I6pande och det &r korrekt som nétféretaget papekat att prognosen for
nédrvarande pekar pa lagre kostnader &n vad som antogs i samband med beslut om
intaktsramar. Detta saknar dock betydelse for féretagens resultat eftersom de
l6pande opaverkbara kostnaderna med Ei:s medgivanden erséatts fullt ut.

Nyckeltal for bedomning av nitféretagens lsnsamhet m.m.

Ei anvander sig av generella nyckeltal for att visa konsekvensen av
forvaltningsrattens dom genom att visa hur domen paverkar elnétstagens
ekonomiska stéllning och férméaga att generera avkastning till investerare. Fér att
visa detta finns ett flertal vedertagna nyckeltal att anvénda. Olika nyckeltal visar
olika bilder av foretagens stéllning. Ei har valt att visa ndgra av de vanligaste
nyckeltalen som pa ett tydligt och enkelt sitt visar foretagens vinst i relation med
deras omséttning samt hur stor avkastning dgarna har pa sitt satsade kapital. Detta
ar dven nyckeltal som natforetagen sjdlva ofta anvénder fér att visa sin ekonomiska
stéllning.

Natforetagens kritik av de nyckeltal Ei anvént bygger vésentligen pé att det inte
finns ndgot enskilt métt pd natféretagens avkastning eller Iénsamhet som ensamt
ger en helt komplett och réttvisande bild av natféretagens ekonomiska stéllning och
avkastning. Detta ar ett i sig okontroversiellt konstaterande som Ei inte bestrider,

Ei har darfor valt att redogéra foér konsekvenserna av férvaltningsrattens domar ur
flera olika aspekter, Ei har sdledes i Komplettering I redogjort bade foér avkastning
pa eget kapital och vinstmarginal utifrén de intdktsramar som férvaltningsratten
sanktionerat. Ei har dartill visat att de av nétféretagen aviserade investeringarna fér
tillsynsperioden 2012-2015 endast motsvarar en brakdel av de Skade
kapitalkostnader som féretagen medges erséttning fér enligt férvaltningsréattens
dom. Tillsammans ger dessa olika aspekter en god grund fér att bedoma skéligheten
i de intaktsramar som foljer av forvaltningsréttens domar, oaktat att varje enskilt
matt kan kritiseras foér att ensamt inte ge en komplett och rattvisande bild.

Anvindning av bokforda virden

En mer principiell invandning som aterkommer pa flera platser i natforetagens
yttranden (se t.ex. s 15 i Elverket Vallentunas yttrande 3, 2014-05-22) géller
specifikt det forhallandet att Ei i samband med skalighetsbeddmning av
schablonmetoden redogjort for ett Ionsamhetsmatt som bygger pa anldggningarnas
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bokforda vérden, till skillnad fran de regulatoriskt antagna varden som
schablonmetoden bygger pd. Kritiken ar emellertid missriktad och i viss man
vilseledande. Ei har inte anvént sig av bokférda varden vid faststéllande av
kapitalbas eller berdkning av intdktsram och har heller aldrig pastatt att sa bor ske.
Den kritik som bl.a. bygger pa att det vore olampligt att faststélla intaktsram
baserat pa det enskilda féretagets bokféring saknar darfor relevans. Ei:s metod fér
faststéllande av intédktsram saknar koppling till bokférda varden,

Vad Ei gér géllande &r istéllet att nitféretagens genomsnittliga avkastning pa eget
kapital bér beaktas, som en faktor bland flera, | bedémningen av schablonmetodens
skélighet. Det &r | detta skede inte frAga om att faststédlla en intéktsram fér enskilt
natféretag, utan om att vardera i vilken mén schablonmetoden sdsom metod &r
férenlig med de materiella kraven i 5 kap 6 § ellagen. En sddan bedémning kan
givetvis aldrig, sdsom nétforetagen av allt ddma anser, ta avstamp i de requlatoriska
varden som i sig ar en direkt féljd av schablonmetoden. En skalighetsbedémning
som baseras pd de i schablonmetoden tillampade vérdena skulle ndmligen innebéra
ett féga meningsfullt cirkelresonemang som aldrig kan leda till nagon annan slutsats
an att den beviljade intdktsramen &r skilig. Intéktsramen ar med ett sadant synsitt
skilig eftersom den dverensstdmmer med de antaganden - framst i form av
normvarden, avskrivningstider och metoder fér kapitalkostnadsberdkning — som
schablonmetoden baseras pa.

De regulatoriskt faststéllda parametrar som schablonmetoden bygger pd &r saledes
ett daligt redskap for att bedéma schablonmetodens forenlighet med 5 kap 6
ellagen. Denna bedémning mdste istéllet baseras pa sddana ekonomiska méatt som
faktiskt séger ndgot om féretagens lénsamhet och férmdga att generera avkastning
till investerare, t.ex, avkastning pa eget kapital och vinstmarginal.

Nitforetagens berdkningar

Fortum Distribution AB har redovisat egna berdkningar avseende nétféretagens
lI6nsamhet, framst i den s.k. ekonomianalysen av Mikael Runsten (mal 61-14,
aktbilaga 25). Féljande bér noteras i denna del.

Merparten av berdakningarna avser natféretagens historiska resultat under perioden
2008-2012. Dessa berdkningar sdger ingenting om néatféretagens l6nsamhet under
de intaktsramar som forvaltningsratten faststéllt/sanktionerat for tillsynsperioden
2012-2015. Berdkningarna saknar darmed relevans fér fragan om natforetagens
I16nsamhet enligt dessa intdktsramar,

Dessutom férefaller berdkningarna vara felaktigt utférda. Aterkommande héanvisas
till uppgifter angdende natféretagens samlade intékter och avskrivningar som Ei inte
kanner igen trots att de uppges vara hdmtade frén Ei. Exempelvis anges att
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foretagens intakter for ar 2012 uppgick till 44,815 miljarder kronor och att
avsl(rlvnmgarna samma ar uppgick till 7,263 miljarder kr. Enligt de uppgifter Ei har
tillgéng till &r de korrekta siffrorna cirka 40 miljarder kronor | intakter och cirka 6,7
miljarder kronor i avskrivningar. Det &r oklart vad denna avvikelse beror pa, men
det ar mojligt att uppgifter avseende stamnétet inkluderats i berdkningarna. Detta
leder till felaktiga och vilseledande resultat. De felaktiga uppgifterna ar formodligen
ocksa anledningen till att Runsten inte f3r ihop sin egen berékning med Ei:s,

Runsten jamfor sedan nétfb‘retagens felaktigt berdknade historiska avkastning med
en framraknad rimlig avkastning pa 13,6 procent och konstaterar att nétféretagen ar
“dglénsamma®. Dessa 13 (6 procent dr emellertid beréiknade for ett teoretiskl foretag
utifran flera 1 sig tvekfamma antaganden fér atl versatta en (i sig alltfér hdg) real
WACC 6,5 procent till en “verklig kalkylranta”. Runsten menar att férdelen foretagen
har vid en anvandning av annuitet till skillnad fran deras verkliga bokféring skulle
oka en nominell kalkylranta fran 8,6 procent till 13,6 procent. Att utifran detta sedan
konstatera att en (av allt doma felaktigt berdknad) avkastning som understiger 13,6
procent gér natféretagen “Idglénsamma” framstar inte som vélgrundat,

Ei:s bundenhet av regelverket

Det ar givetvis inte korrekt, som Néatféretaget pastar (jfr avsnitt 11.18 i
Néatforetagets Yttrande I, 2014-05-23), att Ei inte anser sig bunden av regleringens
formella ramverk samt dérmed anser sig “sta éver lagen”, Pastdendet synes bygga
pa en missuppfattning. Ei har i sin Komplettering I pekat p& det faktum att
regleringen kring intdktsramar inte nérmare anger vad som &r skalig
kostnadstéckning och rimlig avkastning, utéver férarbetsuttalandet att avkastningen
ska vara sadan att natféretagen i konkurrens med alternativa placeringar kan
attrahera kapital for investeringar. Det &r saledes endast den specifika frigan om
vilka intékter natféretagen behdver for att detta krav ska anses uppfyllt som
lagstiftaren har éverlamnat till réttstillampningen fér ndrmare beddmning.

KALKYLRANTAN

Ei:s uppfattning &r alltjamt att denna process inte avser fragan om enskilda
parametrar i kalkylrdntebedémningen utan ska, liksom i férvaltningsratten, avse en
overprdvning av Ei:s beslut att faststélla kalkylrédntan for tillsynsperioden 2012-2015
till 5,2 procent. Ei:s beslut var en samlad bedémning utifrén ett antal olika
overvdganden som skett pd grundval av inhdmtat bakgrundsmaterial. Ei har aldrig i
ndgot beslut faststéllt storleken pa de i kalkylrédntan ing8ende olika parametrarna,
har inte haft for avsikt att géra s& nu heller och anser slutligen inte att de enskilda
parametrarna i sig dr féremal for kammarrattens provning. Det som kammarratten
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ska préva dr om den av Ei beslutade kalkylrdntan pa 5,2 procent tillgodoser
natféretagens ratt till rimlig avkastning under tillsynsperioden 2012-2015.

4.2 Det &r sdledes felaktigt av Natféretaget att pasta att Ei “faststallt” fem olika
ingaende parametervérden i sitt beslut om kalkylrantan. Detta framgar tydligt av
beslutsmotiveringen Ei:s PM 2011:07% sid 2 och 3:

“En genomsnittlig kalkylrdnta som baseras pa konsulterna Grant Thornton och Ernst
& Youngs bedémning &r 5,50%. Efter en justering med hédnsyn taget till
skatteeffekten pa 0,3 procentenheter kan kalkylrdntan berdknas till 5,2%.

Ei har ocksa genomfrt en analys av kalkylrédntans niva som framgédr av bilaga 4. I
denna har ett stort antal justeringar gjorts, som syftar till att slutligt bedéma vilken
niva pa kalkylréntan som &r rimlig, oaktat vilken ansats som valjs fér ingdende
parametrar, Av detta underlag framgar att 5,2 % &r en rimlig kalkylrdnta for
perioden 2012-2015."

Sammantaget anser EI mot bakgrund av ovanstdende att det finns underlag fér att
gbra bedémningen att en real kalkylrénta fére skatt pé 5,2% &r rimlig att tilldmpa
for tillsynsperioden 2012-2015.” (Ei:s understrykningar)

4.3 Som framgar av beslutsmotiveringen har det skett en samlad bedémning av rimlig
avkastning utifran flera olika underlag. Innebérden av bilaga 4 till Ei's PM 2011:07
ar att den bekréftar att konsulternas bedémning ar rimlig dven om man skulle gora
andra bedémningar av enskilda parametrar.

4.4 Natféretaget anfor att Ei ar "bundet av sitt val av enskilda parametrar” som Ei
anvant vid faststéllande av kalkylréntan. Det ska mot denna bakgrund séarskilt
noteras att Ei aldrig "valt” enskilda parametervdrden utan endast gjort olika
jamfdrelser infor en samlad bedémning. Metoden for att bestdmma kalkylréntan
framgar tydligt av citatet ovan.

4.5 Kammarrétten har att prova om Ei:s samlade bedémning att 5,2 procent dr en rimlig
kalkylrdanta for tillsynsperioden 2012-2015. Det &r mot denna bakgrund som de nu i
kammarrétten dberopade sakkunnigutlatandena ska ses. De av Ei i kammarratten
aberopade sakkunnigutlatandena ar relevanta fér prévningen eftersom de klart
utvisar att Ei:s samlade bedémning av en rimlig kalkylrdnta var korrekt, dvs. var
rimlig nér beslutet fattades. Det &r inte friga om att Ei menar att en bedémning i
efterhand ska ske, eller ens kan ske, utan fér att pdvisa att procentsatsen 5,2 hade
fog for sig nér beslutet fattades. Att pastd att Ei &r férhindrat att 8beropa sddan
bevisning eller att kammarrétten har att bortse fran bevisningen saknar rattsligt
stad,

3 Bilaga 3 till beslut om intéiktsram “Kalkylranta | elndtsverksamhet”, s 2 och 3.
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Pastdendet om att Ei genom sitt beslut har faststéllt en “I8ngsiktigt stabil

kalkylranta” dr felaktigt, Vad Ei faststéallt, och vad kammarratten har att préva, &r
vilken kalkylrénta som ska gélla for tidsperioden 2012-2015. Nagot annat &r inte
mojligt. Kalkylréntan for tillsynsperioden 2012-2015 &r vare sig "momentan” eller
“langsiktig”, i den mening som néatféretagen go6r gallande, utan avser endast denna
tillsynsperiod. Vad Ei har pekat pa i Komplettering II &r att natféretagens sakkunniga
ensidigt gjort sina bedémningar utifran premisser om “Iangsiktighet” som leder til)
en mycket hdg uppskattning av rimlig WACC fér tillsynsperioden 2012-2015.

ﬁterigen forekommer i natféretagens argumentation att Ei “slagit fast vissa
parametrars storlek” ddribland en "l8ngsiktig riskfri rénta”. Ei har inte, och anser inte
att kammarratten heller har att gora det, slagit fast ndgot parametervérde utifran en
langsiktig riskfri ranta. Aterigen hanvisas till vad som framg8r av bilaga 3 till beslutet
som citeras ovan,

Yiterligare stod for Ei:s bedémning av rimlig kalkylrinta

Inom ramen fér Statens langtidsutredning 2015 (LU15) har det genomférts en
samhéllsekonomisk analys av energimarknaderna innefattande bland annat
nétprisregleringen. Analysen aterfinns | SOU 2014:37 som publicerades den 11 juni
2014 och saledes inte tidigare har funnits tillganglig som underlag i malen om
intdktsramar. Analysen har genomférts av professor Lars Bergman vid
Handelshogskolan i Stockholm. Lars Bergman har tidigare aberopats som sakkunnig
av natféretagen (ndarmare bestamt de nétféretag som foretrads av A1 Advokater).’
Betréffande Lars Bergmans kvalifikationer inom omradet hanvisas till den CV som
givits in i samband med detta.

Den évergripande slutsatsen i Lars Bergmans analys savitt avser den svenska
natprisregleringen ar att den kalkylrdnta om 6,5 procent som férvaltningsratten
faststallt ter sig alltfér hég. Salunda anges féljande under sammanfattning och
slutsatser (s 107 f.):

“En viktig parameter i den nya regleringsmodell som haller p& att implementeras &r
den tilldtna reala avkastningen pa natforetagen s.k, kapitalbas. 1 ett

samhéllsekonomiskt perspektiv bér denna avkastning vara tillrdckligt hég, men inte
hégre &n vad som krévs fér att mobilisera det kapital som behovs fir investeringar

i elnéten.

Innan den nya regleringsmodellen inférdes lat Energimarknads-inspektionen tva
revisionsfdretag analysera fragan om vilken niva pd den tilldtna reala avkastningen
som vore ldmpligt. Bada foretagen angav ett intervall inom vilket den sékta
realrdntan borde ligga. Energimarknadsinspektionen valde mittpunkten i de
féreslagna intervallen, vilket innebar att den till3tna reala avkastningen faststalldes

4 Jfr t.ex. yttrande av Elverket Vallentuna 2013-03-19 i forvaltningsrattens mal nr 7791-11.
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till 5,2 procent. Eftersom den ldngsiktiga “riskfria” realrédntan kan bedémas vara
omkring 3 procent, innebar detta en riskpremie pa 2,2 procent. I en dom i
Férvaltningsrétten i Linképing i samband med en tvist mellan
Energimarknadsinspektionen och ett antal nétféretag fastslas emellertid att den
tilldtna reala avkastningen i stillet bér vara 6,5 procent. Detta innebér en
riskpremie pa ca 3,5 procent, vilket ter sig som alltfor hégt.”

Lars Bergman bedémer ocksa att den av Ei beslutade kalkylrdntan uppfyller ellagens
krav pa att kalkylréintan ska vara tillrackligt hog for att generera nodvandigt kapital
fér investeringar. Fdljande anges i sammanfattningen (s 10):

“I ett samhdllsekonomiskt perspektiv bér [den tillatna reala avkastningen] vara
tillrédckligt hég, men inte hogre an vad som kravs, fér att mobilisera det kapital som
behdévs for investeringar i elndten. Den realrdnta som Energimarknadsinspektionen
férordar ligger pa en nivd som sannolikt sékerstéller en hég kvalitet i de svenska
elndten. Samtidigt kan den nya regleringsmodellen leda till hégre priser p&
elnattjanster i olika delar av landet.”

I rapporten framkommer dven det férhdllandet att natféretagens reella avkastning
inte endast &r en funktion av vilken kalkylranta som anvénds, nagot som Ei pekat p&
i Komplettering 1. Féljande anges:

“En reglering som, likt den nya regleringen av nitverksamheten, tar sikte pa
foretagens intakter, varderar kapitalbasen till nuanskaffningsvérde och tilldter en
hég real avkastning pa kapitalbasen kan under vissa omstadndigheter leda till
natpriser och vinster i ndtbolagen som manga upplever som oskéliga.

Sammanfattningsvis ger analysen klart stod fér att en kalkylrdnta om 5,2 procent
utgor rimlig avkastning och dr tillrdackligt fér att generera det investeringar som
krévs fér uppratthdllande av hég kvalitet i de svenska elndten. En kalkylranta om
6,5 procent utgdr en orimligt hég avkastning som sérskilt i kombination med
schablonmetoden leder till oskéliga vinster for natféretagen.

Det bér noteras att Lars Bergmans analys, till skillnad fran alla andra analyser som
hénvisats till i malen om intéktsramar, inte utférts p& uppdrag av ndgon part i
malen. Rapporten har tagits fram inom ramen for Langtidsutredningen 2015 med det
Overgripande syftet att bedéma de svenska energimarknadernas funktion. Som
tydligt framgatt i dessa mal varierar uppskattningarna av rimlig kalkylrinta/WACC
beténkligt beroende pa vilka premisser experterna utgdr ifr@n och det ar t.ex.
knappast nagon tillfallighet att de av natforetagen anlitade experterna konsekvent
landar i en hégre WACC &n den Ei bedémt som rimlig. Det finns darfor skal att fasta
sarskilt stort avseende vid en bedémning som i likhet med Lars Bergmans inte syftar
till att stédja ndgon parts argumentation.

% Se avsnitt 6.1 | Komplettering 1 2014-02-28.
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SYNPUNKTER PA MALETS HANDLAGGNING

Ei anser alltjamt att kammarrétten kan prova malet pa handlingarna. Muntlig
férhandling begérs inte.

Goteborg den 26 juni 2014
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