Forvaltningsratten i Linkdping

Enhet 1
A Box 406
ADVOKATER 581 04 Linképing

Stockholm den 16 december 2015

Mal nr 8124-14; Géteborg Energi Gasnét AB ./. Energimarknadsinspektionen

Med referens till rubricerat mal inkommer Géteborg Energi Gasnat AB (GEGAB) med
yttrande 6éver Energimarknadsinspektionens (Ei) inlaga av den 7 december 2015
(aktbilaga 34).

1. GEGABS YRKANDEN

GEGAB:s yrkanden framgar av avsnitt 4 i yttrandet av den 29 oktober 2015. |
GEGAB:s yrkande 5 anges att for det fall E.ON Gas Sverige AB och/eller Swedegas
AB vinner bifall till sina yrkanden, inneb&drande att en real kalkylrénta fore skatt om
7,5 procent respektive 7,62 procent ska tillampas, sa ska en motsvarande kalkylranta
tillampas for GEGAB. GEGAB:s yrkande 5 anger dock inte hur kapitalkostnaden och
intdktsramen férandras vid en tillampning av kalkylrantor om 7,50 respektive 7,62
procent. Vid den muntliga férhandlingen den 25 november 2015 atog sig GEGAB att
inkomma med berakningar i ovan namnda avseende.

Nedan féljer en sammanstalining som utvisar hur GEGAB:s kapitalkostnader och
intaktsram paverkas vid andring av kalkylréntans storlek. Sammanstéllningen
foranleder féljande inledande kommentarer:

Samtliga Ei har medgivit GEGAB:s yrkande om 6kade paverkbara kostnader vilket
WACC:ar innebar att de paverkbara kostnaderna uppgar till 144 488 tkr.

GEGAB:s opaverkbara kostnader &r ostridiga i malet.

WACC -6,26% | enlighet med Ei:s beslut.

WACC -6,78% | Berakningen utgar ifrdn en riskfri rdnta om 4% och en marknadsriskpremie om
4,735%.
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WACC -6,91%

Berakningen utgar ifran en riskfri ranta om 4% och en marknadsriskpremie om
5,00%. | GEGAB:s ursprungliga WACC-yrkande utgick GEGAB fran en riskfri
ranta om 4% och en marknadsriskpremie om 5%. | syfte att férsoka férenkla
malet valde darefter GEGAB att utga fran en marknadsriskpremie om 4,735%
(vilket GEGAB uppfattade att Ei vitsordade). Vid den muntiiga férhandlingen
framkom att Ei inte vitsordade en marknadsriskpremie om 4,735% (vid en riskfri

ranta om 4%).

GEGAB:s uppfattning &r att utredningen i malet ger stéd for en

marknadsriskpremie om 5% (vid en riskfri rénta om 4%).

WACC -7,50%

Berakningen utgar ifran E.ON:s yrkande i mal nr 8016-14.

WACC - 7,62%

Berakningen utgar ifran Swedegas yrkande i mal nr 8020-14 och 8021-14.

GEGAB:s kapitalkostnader respektive intaktsram &ndras enligt tabellen nedan vid en
tillampning av angivna kalkylrantor/WWACC:ar:

WACC Paverkbara | Opaverkbara Kapital- Intiktsram
kostnader kostnader kostnad
Beloppet dr Beloppet ar Beloppen ar Beloppen ar
medgivet av Ei | ostridigt i malet | ostridiga i malet | ostridiga i malet
6,26% 144 488 tkr 458 550 tkr 216 400 tkr 819 398 tkr
6,78% 144 488 tkr 458 550 tkr 227 233 tkr 830 231 tkr
6,91% 144 488 tkr 458 550 tkr 229 929 tkr 832 927 tkr
7,50% 144 488 tkr 458 550 tkr 242 210 tkr 845 208 tkr
7,62% 144 488 tkr 458 550 tkr 244 708 tkr 847 706 tkr

Ovan angivna belopp under kolumnerna "Kapitalkostnad” och "Intdktsram” ar
avstamda underhand mellan GEGAB och Ei. Beloppen vid de olika WACC-
alternativen ar darvid framraknade av Ei och far darfér uppfattas vara ostridiga.

Ei har i sitt senaste yttrande anfort att GEGAB:s hanvisning till Ei:s "bilaga 3" i
yrkandena ska utgd. GEGAB har inte nagon synpunkt pa det och har pa s&tt som
framgar nedan strukit hénvisningen.
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| anledning av ovanstaende foljer nedan GEGAB:s yrkanden pa nyitt.

1)

2)

3)

GEGAB yrkar att forvaltningsratten faststaller att vid berékningen av
intaktsramen for aren 2015-2018, den ingadende delkomponenten Iépande
paverkbara kostnader 2009-2012 ska beraknas till 151 163 tkr fére
effektiviseringskrav och till 144 488 tkr efter effektiviseringskrav.

Vid bifall till yrkande 1) och med en tillampning av den av Ei faststallda
kalkylrantan om 6,26 procent yrkar GEGAB att férvaltningsréatten, med andring
av Energimarknadsinspektionens beslut, dels faststaller GEGAB:s
kapitalkostnader till 216 400 tkr, dels faststéaller intaktsramen for GEGAB:s
distribution av naturgas fér perioden 2015-2018 till 819 398 tkr i 2013 ars
prisnivd med justering enligt a och b.

a) Efter perioden ska kapitalbasens nuanskaffningsvérde till Ei:s beslut av
den 23 oktober 2014 raknas om med ett sammanvégt entreprenadindex
enligt 7 § Ei:s foreskrifter (EIFS 2014:6) om berékning av skaliga
kostnader och en rimlig avkastning vid berékning av intaktsram fér
naturgasféretag och,

b) den Idpande paverkbara kostnaden, enligt vad som féljer av yrkande 1
ovan, raknas om med konsumentprisindex (KPI).

GEGAB yrkar att férvaltningsratten med justering av riskfri ranta och
marknadsriskpremien faststéller att vid berakningen av intaktsramen for aren
2015-2018, sa ska en real kalkylranta fére skatt (WACC) om 6,78 procent
anvéandas.

Vid bifall till yrkande 1) och 3) yrkar GEGAB att foérvaltningsratten, med andring
av Energimarknadsinspektionens beslut, dels faststaller GEGAB:s
kapitalkostnader till 227 233 tkr, dels faststéller intaktsramen fér GEGAB:s
distribution av naturgas fér perioden 2015-2018 till 830 231 tkr i 2013 ars
prisniva med justering enligt a och b.

a) Efter perioden ska kapitalbasens nuanskaffningsvérde 3 till Ei:s beslut av
den 23 oktober 2014 raknas om med ett sammanvégt entreprenadindex
enligt 7 § Ei:s foreskrifter (EIFS 2014:6) om berakning av skéliga kostnader
och en rimlig avkastning vid berékning av intéktsram fér naturgasforetag
och,



[ N

ADVOKATER

5)

6)

7)

8)

b) den l6pande paverkbara kostnaden, enligt vad som féljer av yrkande 1
ovan, raknas om med konsumentprisindex (KPI).

GEGAB yrkar att férvaltningsratten med justering av riskfri ranta och
marknadsriskpremien faststéller att vid berdkningen av intéktsramen for aren
2015-2018, s ska en real kalkylranta fére skatt (WACC) om 6,91 procent
anvéandas.

Vid bifall till yrkande 1) och 5) yrkar GEGAB att forvaltningsratten, med andring
av Energimarknadsinspektionens beslut, dels faststaller GEGAB:s
kapitalkostnader till 229 929 tkr, dels faststaller intaktsramen for GEGAB:s
distribution av naturgas fér perioden 2015-2018 till 832 927 tkr i 2013 ars
prisniva med justering enligt a och b.

a) Efter perioden ska kapitalbasens nuanskaffningsvarde till Ei:s beslut av den
23 oktober 2014 raknas om med ett sammanvéagt entreprenadindex enligt 7
§ Ei:s foreskrifter (EIFS 2014:6) om berékning av skéliga kostnader och en
rimlig avkastning vid berékning av intaktsram for naturgasféretag och,

b) den I6pande paverkbara kostnaden, enligt vad som foljer av yrkande 1
ovan, raknas om med konsumentprisindex (KPI).

GEGAB yrkar att forvaltningsratten, i enlighet med E.ON:s yrkande i mal 8016-
14, faststéller att vid berakningen av intaktsramen for aren 2015-2018, sa ska
en real kalkylrénta fore skatt (WACC) om 7,50 procent anvandas.

Vid bifall till yrkande 1) och 7) yrkar GEGAB att férvaltningsratten, med &ndring
av Energimarknadsinspektionens beslut, dels faststaller GEGAB:s
kapitalkostnader till 242 210 tkr, dels faststaller intéktsramen for GEGAB:s
distribution av naturgas fér perioden 2015-2018 till 845 208 tkr i 2013 ars
prisniva med justering enligt a och b.

a) Efter perioden ska kapitalbasens nuanskaffningsvérde till Ei:s beslut av den
23 oktober 2014 raknas om med ett sammanvagt entreprenadindex enligt 7
§ Ei:s foreskrifter (EIFS 2014:6) om berakning av skaliga kostnader och en
rimlig avkastning vid berakning av intaktsram for naturgasféretag och,

b) den l6pande paverkbara kostnaden, enligt vad som féljer av yrkande 1
ovan, raknas om med konsumentprisindex (KPI).
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9) GEGAB yrkar att férvaltningsratten, i enlighet med Swedegas yrkande i mal
8020-14 och 8021-14, faststaller att vid berakningen av intaktsramen for aren
2015-2018, s& ska en real kalkylranta fére skatt (WACC) om 7,62 procent
anvandas.

10) Vid bifall till yrkande 1) och 9) yrkar GEGAB att férvaltningsratten, med andring
av Energimarknadsinspektionens beslut, dels faststéller GEGAB:s
kapitalkostnader till 244 708 tkr, dels faststéller intaktsramen for GEGAB:s
distribution av naturgas for perioden 2015-2018 till 847 706 tkri 2013 ars
prisnivd med justering enligt a och b.

a) Efter perioden ska kapitalbasens nuanskaffningsvarde till Ei:s beslut av den
23 oktober 2014 raknas om med ett sammanvagt entreprenadindex enligt 7
§ Ei:s foreskrifter (EIFS 2014:6) om berékning av skaliga kostnader och en
rimlig avkastning vid berakning av intaktsram for naturgasféretag och,

b) den l6pande paverkbara kostnaden, enligt vad som foljer av yrkande 1
ovan, raknas om med konsumentprisindex (KPI).

2. El:S YTTRANDE AV DEN 7 DECEMBER 2015 (AKTBILAGA 34)

Vad Ei anfor i sitt yttrande av den 7 december 2015 (aktbilaga 34) ar i allt vasentligt
en upprepning av vad Ei anférde under den muntliga féorhandlingen. GEGAB
kommenterade vid den muntliga férhandlingen ett flertal av de felaktiga pastaenden
som Ei da framférde. Varfor Ei i sitt senaste upprepar vad som sades vid den
muntliga férhandlingen &r svart att forsta, sérskilt eftersom Ei:s pastaenden inte bara
ar felaktiga utan dven i en rad avseenden missvisande.

For att inte i onédan upprepa vad som sades vid den muntliga férhandlingen valjer
GEGAB att begransa sina kommentarer pa vad Ei anfort i nedan angivna avseenden.

2.1 Syftet med regleringen

Ei:s beskrivning av syftet med regleringen for naturgasféretagen ar missvisande.
Syftet med regleringen (som ar detsamma som for elnatsféretagen) anges i
kammarrattens dom pa s. 44 gallande elnatsforetagens intaktsramar for
tillsynsperioden 2012-2015 (bilaga 7 till GEGAB:s yttrande av den 29 oktober 2015):

Det évergripande syftet med férhandregleringen ar att skapa forutsagbarhet for natféretagen
och deras kunder (prop. 2008/09:141 s. 31). Nétforetagen ska ocksa fa stabila och langsiktiga
villkor for sin natverksamhet (prop. 2008/09:141 s. 58). | Europaparlamentets och radets
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direktiv 2009/72/EG art. 37.6.a anges sarskilt att nédvandiga investeringar i naten ska kunna
goras for att sakra natens funktion (jfr aven EU-domstolens dom i mal C-274/08 p. 38). [ 1.

Det ovan angivna citatet kan jamféras med naturgaspropositionen (prop. 2012/13:85)
s. 51, dar det betraffande syftet med regleringen anges féljande (bilaga 4 till
GEGAB:s yttrande av den 29 oktober 2015):

Regeringens forslag syftar till att naturgasforetagens verksamhet ska bedrivas effektivt till laga
kostnader. Regleringen ska sakerstalla att kunden far betala ett skaligt pris for de olika
tiansterna som omfattas av regleringen. Vidare ska regleringen bidra till att ge kunderna en
langsiktig leveranssakerhet och trygga den svenska naturgasforsorjningen. Naturgasforetagen
ska ocksa fa stabila och langsiktiga villkor fér sin verksamhet. Ytterligare ett viktigt mal med
regleringen &r att den ska understddja utvecklingen av en val fungerande naturgasmarknad.

Ei:s pastaende att PTS reglering skulle ha relevans for naturgas- och
elnatsregleringen ar felaktigt. Pa satt som PTS chefsekonom, Bo Andersson, uppgav
under sitt forhor vid den muntliga férhandlingen har PTS reglering till syfte att
sikerstilla att det rader konkurrens mellan de aktorer som verkar pa den marknad
som omfattas av PTS tillsyn. Pa satt som framgar av citaten ovan ar regleringens
syfte fér naturgas- och elnatsforetagen ett heit annat.

2.2 WACC-metoden och CAPM

P4 satt som professor Johnsen uppgav under sitt forhor vid den muntliga
forhandlingen den 23 november 2015 ar WACC-metoden (inkluderande CAPM) en
neutral berakningsmodell for att vaga samman eget och frammande kapital.

Det foreligger inte nagot problem att i WACC-metoden (inkluderande CAPM) tillampa
en riskfri ranta som estimerats med utgangspunkt i BNP-utveckling och inflation (av
Ei benamnd "BNP-metoden”).

Anvands ett langsiktigt perspektiv pa de parametervarden som ingar i WACC-
metoden nas ett langsiktigt och stabilt resultat. Anvands ett kortsiktigt perspektiv
uppnas ett kortsiktigt och mindre stabilt resultat.

Det bér ocksa papekas att Ei:s pastdende att riskerna skulle vara storre vid
anvandande av langsiktiga prognoser &n vid kortsiktiga, inte ar korrekt och motsags
av vad saval professor Thore Johnsen som Daniel Frigell (KPMG) uppgav under sina
respektive forhor vid den muntliga férhandlingen.

WACC-metoden (liksom CAPM) &r inte ursprungligen framtagen i syfte att anvandas
regulatoriskt men har blivit brukligt anvand i sadana sammanhang. Det tal papekas
att Ei har anvant WACC-metoden sedan manga ar tillbaka. WACC metoden &r ocksa
omnamnd i saval naturgaspropositionen (prop. 2012/13:85, s. 61) som
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elnatspropositionen (prop. 2008/09:141, s. 79) sdsom en mdjlig metod. | bada fallen
har lagstiftaren tankt sig en langsiktig och stabil kalkylranta, som ar mdjlig att
berakna med WACC-metoden.

2.3 Realranta och riskfri ranta

Den handling fran Konjunkturinstitutet (K1) som Ei ingivit ger st6d for att en langsiktig
stabil realranta 6verstiger 2 procent, vilket motsvarar en riskfri ranta i WACC-
metoden (som ar nominell) om i vart fall 4 procent. Ei:s olika pastaenden om
motsatsen saknar fog.

2.4 Ei:s pastaende angaende avgaldsrédntan och kalkylrantan

Ei gor ett ytterligare grovt fel i sitt yttrande som sarskilt fortjanar att patalas. Ei:s
pastaende pa sidan 2 att den av Ei beslutade kalkylrantan om 6,26 procent ska
jamforas med den av Kl beraknade langsiktiga reala rantan om 2,75 procent ar
huvudlost. Pa satt som direkt framgar av det av Ei pa sidan 2 (nast sista stycket)
angivna citatet, har Kl uppskattat en langsiktig realranta om 2,75 procent. Med tillagg
for inflation motsvarar det riskfri (nominell) ranta i WACC-metoden. Kalkylranta ar
naturligtvis nagot annat.

S ovan

Tor ettefberg Kristoffer Ribbing———




