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YRKANDEN M.M.

Energimarknadsinspektionen

Energimarknadsinspektionen yrkar att kammarrétten ska anlita en sak-
kunnig och att den reala kalkylriantan fore skatt ska faststiilas till 6,26

procent.

Goteborg Energi Gasniit AB

Goteborg Energi Gasnit AB (GEGAB) motsiitter sig att fSrvaltningsrittens

dom dndras.

VAD PARTERNA ANFOR

Energimarknadsinspektionen

Kalkylréntan

Enligt vedertagen ekonomisk teori baserar en investerare, oavsett
investeringens tidshorisont, sina beslut pa en jaimforelse av olika
investeringsalternativ vid investeringstillfillet enligt géllande marknads-
information; dvs. momentant. En WACC-berikning bor ske pé ett sétt som |
méjligaste mén efterliknar normala marknadsméssiga villkor, allisa
vedertagna icke-regulatoriska forhallanden. Vid faststiilande av kalkyl-
riintan ska darfor Energimarknadsinspektionen forstka efterlikna en
marknadssituation dir avkastningen varierar med konjunkturcykler,
matknadsforutsittningar och skiftande forutséttningar pa kapitalmarknaden.
Det ir inte forenligt med vedertagen metod att anldgga ett langre tids-

perspektiv dn den kommande tillsynsperioden.




KAMMARRATTEN
I JONKOPING

DOM

Mal nr 430-16

Riskfri réinta

Konjunkturinstitutets prognoser dver tiodriga statsobligationer for de ar som
ingar i tillsynsperioden #r det bista tillgéngliga och mest tillforlitliga
underlaget for att faststélla den riskfria riintan. Om en riskfri réinta inte
bestims utifrin en prognos for tillsynsperioden, utan for en langre period,
kommer den inte att spegla de vid var tid gillande avkastningskraven for en
investerare. Det dr ocksa hogst sannolikt att den riskfria rfintan inte ens
kommer att spegla avkastningen for den period som scenariot avsett.
Resultatet blir att den avkastning som erbjuds inom gasnatssektorn i de

flesta fall kommer att ga i otakt med ekonomin i Gvrigt.

Det ir svart att utlésa av forvaltningsrittens dom varfor det nioariga
scenariot ska anviindas, annat &n for att undvika att kortsiktiga konjunktur-
forandringar far for stort utslag. Effekten blir dock istéllet att en jamvikts-
rdnta anvinds som grund for den riskfria réntan, vilket kan liknas vid den
tidigare anvinda BNP-metoden. En av bristerna med denna metod var att
det inte 4r ett marknadsnoterat instrument och samma sak giller for det
niodriga scenariot, Det r inte vedertaget att som i ett led i en WACC-
berikning anvinda sig av sddana metoder, Energimarknadsinspektionen
ifragasitter dock inte att en s.k. jamviktsrinta i en lagréntesituation gynnar
investeringar. Investeringar kommer emellertid inte att gynnas vid hdgre

rinteldgen.

Det tidsperspektiv som Energimarknadsinspektionen foresprakar &r
langsiktigt i finansiella sammanhang. Langsiktigheten ligger i den under-
liggande tillgangens 18ptid och inte i hur lang tidsperiod prognosen avser.
Det #r alltsé anvindningen av tiodriga statsobligationer i sig som ger den
Onskade langsiktigheten. Utifran Konjunkturinstitutets egna uttalanden &r
det olimpligt och missvisande att anviénda sig av en sa lang prognosperiod

som nio ar for att bestimma en risk{ti rinta till en intiktsram.
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Marknadsriskpremie

Marknadsriskpremien bestdms av skillnaden mellan den forvéntade
avkastningen pé aktiemarknaden och den riskfii rdntan. Om den riskfria
rintan hdjs medfor det diirfor att marknadsriskpremien séinks. Detta har inte

beaktats av forvaltningsritten.

Goteborg Energi Gasniit AB

Kalkylrdntan

Lag, forarbeten och praxis uttalar otvetydigt att langsiktighet och stabilitet
ar centrala utgangspunkter vid faststillandet av naturgasforetagens intékts-

ramar, liksom rimlig avkastning.

Rislfti riinta

Det finns flera metoder for att beridkna en langsiktig och stabil riskfri réinta.
Den s.k. BNP-metoden som anvindes i malen om intdktsram enligt ellagen
(1997:857) for tillsynsperioden 20122015, elndtsmélen, (Kammarritien i
Jonkopings domar den 10 november 2014 i mal nr 61-14, 101-14 och
129-14) ir en av dem och har inte vergivits av GEGAB. Det dr dock av
underordnad betydelse vitken av dessa metoder som anvéinds, eftersom ett
langsiktigt och stabilt perspektiv ger en riskfri réinta om i vart fall

4,0 procent.

Férvaltningsritten har i sin dom funnit att den riskfria réintan ska baseras pa
statsobligationer och har valt att utga fran Konjunkturinstitutets niodriga
prognos dver den tiodriga statsobligationsrintan. Metoden har flera fordelar
och GEGAB har diirfér, dven om metoden medfor en riskfri rinta som &r
nagot ldgre dn den bolaget yrkat p4, accepterat denna i syfte att fa slut pa

domstolsprocesserna.
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Marknadsriskpremie

Forvaltningsritten har faststillt marknadsriskpremien till 5,0 procent.
Beddmningen utgér fran en rapport av Emst & Young (EY) till Energi-
marknadsinspektionen infér myndighetens beslut om intiktsram. Energi-
marknadsinspektionen gir dock nu gillande att CAPM (Capital Asset
Pricing Model) ndrmast dr en naturlag som medfdr att en héjning av den
riskfria rintan medfor en sinkning av marknadsriskpremien. Inspektionens
pastaende #r felaktigt. CAPM #r inte ndgot annat &n en teoretisk modell som
pa intet sétt utgdr ndgon sanning. Eftersom det inte foreligger nagot sadant
samband som Energimarknadsinspektionen gor gillande, foreligger inte
heller skil att #indra den marknadsriskpremie om 5,0 procent som faststélits

av forvaltningsritten.

GEGARB aberopar ett utldtande av professor emeritus vid Stockholms
universitet Daniel Thorburn. I utldtandet gors en jimforelse mellan
Energimarknadsinspektionens och férvaltningsréttens metod ait beréikna
riskfri rinta. GEGAB éberopar #ven ett utlatande av professor Kenth
Skogsvik vid Handelshdgskolan i Stockholm. Utlatandet behandlar bl.a.

sambandet mellan riskfii rdnta och marknadsriskpremie.

SKALEN FOR KAMMARRATTENS AVGORANDE

Sakkunnig

1 detta mal hamnar bevisfragor i forgrunden pé ett helt annat sétt &n i
elniitsmélen. Allménna forvaliningsrittsliga principer ska tillimpas
avseende dessa fragor. Det 4r i forsta hand parternas uppgift att ge in den
bevisning de anser behtvlig. Sakkunnigutlatanden fir anses utgtra sidan
bevisning. Parterna har ocksa inkommit med flera sakkunnigutiatanden
som det ankommer pd kammarrétten att bedéma. Om kammarrétten
skulle inhdmta ytterligare ett sakkunnigutlatande skulle #ven detta

behdva bedomas. Kammarritten har 1 beslut av den 16 december 2016
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funnit att det inte finns skl att anlita en sakkunnig. Domstolen finner nu
inte anledning att gbra ndgon annan bedémning. Energimarknads-

inspektionens yrkande ska dérfor anyo avslas.

Kalkylrinta (WACC)

Av 6 kap. 10 § naturgaslagen framgar att en intdktsram ska ge en rimlig
avkastning pa det kapital som krévs tor att bedriva verksamheten. For att
kunna berdkna en sédan avkastning maste Energimarknadsinspektionen
anvinda sig av en kalkylrdnta och denna har myndigheten beridknat med
hjalp av WACC-metoden. Nagon annan ekonomiskt vedertagen metod
har inte varit aktuell. WACC-metoden ska didrfor anviindas vid

berdkningen av kalkylrénta i forevarande mal.

WACC-metoden innehéller flera parametrar och det finns olika beriknings-
metoder for att faststélla dessa. Regleringen i naturgasniitsmalen dr avsedd
att motsvara den reglering som kammarréitten hade att tillimpa 1 elnéts-
mélen. Kammarritten fann i dessa mal att kalkylrfintan skulle bestdmmas
med ett langsiktigt perspektiv och att en stabil kalkylrinta skulle ha vissa
positiva effekter. Sdsom forvaltningsrétten anfort innebér emellertid den
omstidndigheten att det ska anliggas ett langsiktigt perspektiv vid fast-
stillandet av de parametrar som kriivs for att berdikna den regulatoriska
kalkylréintan inte att samma kalkylrénta ska giélla under flera tillsyns-
perioder. Kalkylriintan faststélls for en tillsynsperiod i taget och kan dérfor
komma att variera mellan olika tillsynsperioder. Syftet med ett 1angsiktigt
synsitt dr dock att kalkylréntan inte ska variera lika kraftigt som nér ett mer

kortsiktigt perspektiv anvinds vid berdkningen,

Det har inte skett nagon #indring av regleringen sedan kammarrétten
avgjorde elnditsmalen, som inte provades av Hogsta forvaltnings-
domstolen, Kalkylrintan bor darfér dven 1 naturgasnétsmalen bestimmas

utifran ett langsiktigt perspektiv. Kammarrétten konstaterar hiirvid att en
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sddan betoning av effektiv konkurrens som finns i lagen (2003:389) om
elektronisk kommunikation inte finns i den nu aktuella regleringen (jfr

8 kap. 6 § samma lag).

Riskfri ranta

Nir Energimarknadsinspektionen beriknade intiktsramarna f6r elbolagen i
clndtsmalen bestimde myndigheten den riskfria riintan genom att addera
den langsiktigt forvintade utvecklingen av BNP med Riksbankens
langsiktiga inflationsmal (den s.k. BNP-metoden). Inget har framkommit
som tyder pa att denna metod inte skulle ha varit noga genomténkt av
Energimarknadsinspektionen. Kammarritten godtog metoden, som var
ostridig, och fann inte skil att fringa myndighetens bedémning i ndgon del
(mél nr 61-14 och 101-14). Den riskfria réintan faststélldes dérmed till

4,0 procent (BNP-utveckling 2,0 procent + inflation 2,0 procent). I
avgtrandena anforde kammarritten vidare foljande. Eftersom det &r fraga
om omfattande och relativt komplicerade berdkningar som Energimarknads-
inspektionen har att géra, kan det i praktiken vara svart att ta fram en metod
som i alla delar blir optimalt utformad fran borjan. Det ligger darfor i sakens

natur att en metod kan behdva omarbetas, forfinas och justeras.

Samtidigt som Energimarknadsinspektionens olika berikningsmetoder ska
uppfylla krav pé riittsséikerhet och ddrmed bl.a. vara forutsebara, bor det
som framgér ovan vara mdjligt for inspektionen att ver tid anpassa och
fordndra berdkningsmetoderna i syfte att férhélla sig till nya férutsittningar.
Alla fordndringar ska dock kunna motiveras sakligt och halla sig inom
ramen for lagstiftning, praxis och forarbetsuttalanden. Det bor kridvas en
grundlig uiredning och noggranna §verviganden for att en redan utarbetad
metod ska kunna &ndras. For att kunna justera en tidigare anvind metod ska

det géras sannolikt att det finns sakliga skil for en fordndring.
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Energimarknadsinspektionen har i det nu 6verklagade beslutet valt att
franga tilldmpningen av BNP-metoden och har istéllet bestdmt den riskfria
rintan med hjilp av prognoser dver tiodriga statsobligationer for de fyra ar
som ingar i tillsynsperioden. GEGAB har i forsta hand aberopat BNP-

metoden.

Som ské! tor att byta metod har Energimarknadsinspektionen for det forsta
anfort att BNP-metoden inte #r vedertagen for att faststélla riskfii rénta och
att den inte anvinds i sddana sammanhang av vare sig Post- och tele-
styrelsen eller i nagra andra ldnder. For det andra menar Energimarknads-
inspektionen att BNP-metoden ger for hg avkastning nér rénteliget, som
idag, &@r lagt och for l4g avkastning nér rinteldget dr hogt. Det finns dérfor
enligt myndigheten tydliga incitament for bolagen att nu férespraka denna
metod. Nér det allménna rénteldget sedan blir hdgre &r dock risken stor att
foretagen kommer att begiéra att den riskfria réintan hajs. Om regleringen dé
skulle anpassas i enlighet med bolagens begéran, skulle det medfora att

foretagens totala avkastning blir orimligt hog.

Till stod for sitt stillningstagande hidnvisar Energimarknadsinspektionen
bl.a. till Bjérn Gustafsson som leder EY:s virderingsverksamhet i Sverige
och i Norden. Han uppgav i vittnesforhor i forvaltningsrétten att BNP-
metoden inte dr ndgon vedertagen metod for att faststélla en riskfri rénta i en
WACC/CAPM-berdkning eftersom ingen anvinder den. Energimarknads-
inspektionen hinvisar ocksa till Bo Andersson, chefsekonom pé Post- och
telestyrelsen, som i vittnesforhor i forvaltningsrétten uppgav att BNP-
metoden inte dr tillimplig i en WACC-berdkning och att han inte hort talas
om BNP-metoden i WACC-berdkningssammanhang forrin i samband med

kammarrittens domar i elniitsmalen,

Thore Johnsen, professor i finansvetenskap vid Norges Handelshogskola,
delar dock inte Energimarknadsinspektionens uppfattning, utan anfor

sammanfattningsvis féljande i friga om anvéndandet av BNP-metoden.
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En ekonomisk bedémning av langsiktig normalniva for nominell eller reell
statsriinta kommer att utga fran historisk statistik eller fran prognoser for
framtida real tillvéxt i ekonomin (BNP) och normalniva for inflation
(centralbankens handlingsregel). Detta dr vilkénda metoder for ekonomer,
marknadsanalytiker och tillsynsorgan. Modellen har vidare varit central vid
beddmningen av en normal riskfri rénta vid regleringen av elnét- och
telekombolag i bl.a. Norge och Storbritannien och beddmningsmodellen #r
inte minst central i klassisk ekonomisk tillvéxtteori och i all modern
forskning, undervisning och tillimpning av makroekonomi, finans-
marknader och kapitalforvaltning.

Thore Johnsen vittnade dven han i férvaltningsritten och upprepade da att
BNP-metoden dr en allmént accepterad och vilkénd metod som anvénds av
reglermyndigheter bade i Norge och i Storbritannien. Han anforde ocksa att
det inte finns nadgon motséttning mellan WACC-metoden och BNP-
metoden. Aven Daniel Frigell, director vid KPMG Corporate Finance, har
argumenterat for BNP-metoden och anfort att det &r en vedertagen metod

for att faststiilla den riskfria rintan.

Med sirskilt beaktande av vad som anforts av professor Thore Johnsen och
Daniel Frigell kan Energimarknadsinspektionen enligt kammarrittens
bedtmning inte anses ha gjort sannolikt att BNP-metoden inte &r en
vedertagen ekonomisk metod for att berdkna den riskfria rdntan i en
WACC-berfkning. Enligt kammarrittens mening har det heller inte gjorts
sannolikt att en metod som utgr frén statsobligationer skulle vara mer
lamplig for en idngsiktig bedomning av en regulatorisk kalkylrénta &n BNP-
metoden. Energimarknadsinspektionen har d4rfor inte av dessa skél haft

anledning att frangd BNP-metoden.

Att BNP-metoden ger en hég avkastning nér rinteldget dr lagt r inte
ifrdgasatt. En konsekvent tillimpning av metoden torde medfora att dver-
och underkompensation tar ut varandra dver tid. Med detta sagt finner
kammarriitten att Energimarknadsinspektionen inte har gjort sannolikt att

anvindandet av BNP-metoden ger en foir hog avkastning fér GEGAB 6ver




KAMMARRATTEN
T JONKOPING

DOM

10

MaAl nr 430-16

tid. Myndigheten har dirfor inte heller av detta skil haft anledning att

frangé tillimpningen av BNP-metoden.

Sammantaget anser kammarrétten att utredningen i malet inte ger
tillrdckligt stdd for att tillimpa ndgon annan metod dn BNP-metoden,
med nu géllande regelsystem, ifrga om intéktsramar for naturgas-

verksamhet.

Riksbankens langsiktiga inflationsmal ska anvéndas vid berdkningen av

riskfri rinta.

Det kunde varit praktiskt om kammarrétten genom mellandom hade
faststillt att den riskfria rintan m.m. alltjimt ska bestimmas genom
BNP-metoden. Detta hade emellertid medfort ytterligare tidsutdrikt for
avgdrandet av den forhandsbestdmning som #r avsedd for tillsyns-
perioden 2015-2018. Trots ovan gjorda bedémningar &r det dirfor
nddvindigt for kammarrétten att nu dven ta stéllning till Gvriga tvistiga
parametervirden. Oavsett de teoretiska invéindningar som kan goras ska

otvistiga parametervérden inte #ndras.

Marknadsriskpremie

I elndtsmdlen bestiimde kammarriitten marknadsriskpremien till 4,735
procent med ledning av EY:s och Grant Thorntons ostridiga, berdknade
vérden. Sdsom framgér av domarna bestdmdes premien efter en genom-
snittsberfikning och byggde alltsa inte pd ndgon sérskild analys av

kammarritten.

Parterna ir oense om hur sambandet mellan riskfii rinta och marknads-
riskpremien ser ut. Det rader ocksa oenighet om vérdet forvéintad

avkastning pa aktiemarknaden.
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Energimarknadsinspektionen har faststéllt marknadsriskpremien till 5,0
procent. GEGAB medger att 5,0 procent utgér en rimlig marknads-
riskpremie och forvaltningsritten fann i sin dom inte anledning att gora

nagon annan bedémning,

EY har i en promemoria uppgett att en marknadsriskpremie i jimviktslige
uppgar till 5,0 procent och denna uppfattning delas dven av Ohrlings
PricewaterhouseCoopers (PwC). Kammarritten finner inte skil att gora
négon annan beddmning i anledning av vad Energimarknadsinspektionen

har anftrt. Marknadsriskpremien ska dérfor bestimmas till 5,0 procent.

Slutsats

Kammarritten har som framgér ovan gjort bedémningar som avviker fran
sdvil forvaltningsrittens som Energimarknadsinspektionens. Det kriivs
dérfor nya berékningar for att faststélla en intiktsram for GEGAB. Nagra
berdkningar har dock inte redovisats i mélet och séddana bor som huvudregel
inte heller géras av kammarrétten. Istéllet ankommer det pa Energi-
marknadsinspektionen att som forsta instans gora sddana berikningar. Trots
de nackdelar detta kan fora med sig méste dirfor mélet visas ater till Energi-
marknadsinspektionen for verkstillighet och ny beriikning av intiktsram i
enlighet med skilen for detta avgorande. Eftersom GEGAB inte dverklagat
forvaltningsrittens dom kan intiktsramen dock inte bli hégre n vad den

domen foranleder.

Kammarrittslagmannen Peder Liljeqvist (ordférande) samt
kammarrittsrdden Ola Holmén och Goran Mattsson (referent) har deltagit
i avgorandet.

Foredragande: Hakan Jéngren 'H'O
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FORVALTNINGSRATTENS AVGORANDE

Forvaltningsritten bifaller Géteborg Energi Gasnit AB:s verklagande pa sa
sétt att den reala kalkylriintan fore skatt faststélls till 6,82 procent och de
totala 16pande paverkbara kostnaderna faststélls till 144 488 tkr efter

effektiviseringskrav.

Det ankommer pa Energimarknadsinspektionen att med beaktande av
ovanstdende beriikna Goteborg Energi Gasnit AB:s intdktsram for
tillsynsperioden 2015-2018 till faktiskt belopp. Detta kan inte leda till en
hogre intiiktsramn dn 847 7006 tkr, angivet i 2013 ars prisniva.

3124-14
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BAKGRUND

Goteborgs Energi Gasnidt AB (Goteborg Energi) bedriver naturgas-
verksamhet (distribution). Goteborg Energi har i forslag till intdktsram
avseende distribution av naturgas for tillsynsperioden 20152018 begért att

intdkisramen ska faststiillas till 860 000 tkr.

Energimarknadsinspektionen beslutade den 23 oktober 2014 att for den
aktuella tillsynsperioden faststiilla intdktsramen till 766 170 tkr 1 2013 &rs
prisnivd. Hur Energimarknadsinspektionen beriknat den beslutade

intdktsramen framgér av det 6verklagade beslutet, se bilaga 1.

Forvaltningsrétten har den 23 och 25 november 2015 hallit muntlig
forhandling i malet gemensamt med mal nr 8016-14 och nr 8020-14 avseende
Swedegas AB samt med mal nr 8021-14 avseende E.ON Gas Sverige AB.
Vid forhandlingen har pa begéiran av Swedegas AB {orhor héllits med Daniel
Frigell och Thore Johnsen. P4 begéran av Energimarknadsinspektionen har

forhor hallits med Bjorn Gustafsson och Bo Andersson.

YRKANDEN

Goteborg Energi

1. Goteborg Energi yrkar att forvaltningsrétten faststéller att vid
berikningen av intdktsramen, den ingdende delkomponenten [5pande
paverkbara kostnader 2009-2012 ska berdknas till 151 163 tkr fore

effektiviseringskrav och till 144 488 tkr efier effektiviseringskrav.

2. Vid bifall tilt yrkande | och med en tillimpning av den av Energi-
marknadsinspektionen faststéllda kalkylréintan om 6,26 procent yrkar

Goteborg Energi att forvaltningsriitten, dels faststéller foretagets
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kapitalkostnader till 216 400 tkr, dels faststiller intéktsramen till
819 398 tkr 1 2013 ars prisniva med justering enligt a och b.

a) Efter perioden ska kapitalbasens nuanskatfningsviirde till Energi-
marknadsinspektionens beslut av den 23 oktober 2014 riknas om
med ett sammanviigt entreprenadindex enligt 7 § Energimarknads-
inspektionens foreskrifter (EIFS 2014:6) om skiliga kostnader och

en rimlig avkastning vid berdkning av intdktsram for naturgas-

foretag, och

b) den l6pande paverkbara kostnaden, enligt vad som foljer av yrkande

1, riiknas om med konsumentprisindex (KPI).

. Goteborg Energi yrkar att forvaltningsrétten med justering av riskfri

rinta och marknadsriskpremien faststiller att vid berikningen av
intdktsramen, sa ska en real kalkylrfinta {ore skatt om 6,78 procent

anvindas.

. Vid bifall till yrkande 1 och 3 yrkar Goteborg Energi att forvaltnings-

rétten, dels faststiller foretagets kapitalkostnader till 227 233 tkr, dels
faststéller intdktsramen till 830 231 tkr i 2013 ars prisniva med justering

enligt punkt a och b ovan,

. Goteborg Energi yrkar att forvaltningsréitten med justering av riskfri

rdnta och marknadsriskpremien faststéller att vid berdkningen av
intdktsramen, sa ska en real kalkylrénta fore skatt om 6,91 procent

anviindas.

. Vid bifall till yrkande 1 och 5 yrkar Géteborg Energi att forvalt-

ningsriitten, dels faststiller Goteborg Energis kapitalkostnader till
229 929 tkr, dels faststiller intdktsramen till 832 927 tkr i 2013 ars

prisniva med justering enligt punkt a och b ovan.




7

FORVALTNINGSRATTEN DOM 8124-14
I LINKOPING

7. Goteborg Energi yrkar att forvaltningsritten, i enlighet med E.ON Gas
Sverige AB:s yrkande i mal nr 8021-14, faststiller att vid berdkningen
av intiktsramen, sa ska en real kalkylrinta fore skatt om 7,50 procent

anvindas.

8. Vid bifall till yrkande 1 och 7 yrkar Goteborg Energi att forvalt-
ningsritten, dels faststiller foretagets kapitalkostnader till 242 210 tkr,
dels faststiller intdktstamen titl 845 208 tkr 1 2013 ars prisniva med

justering enligt punkt a och b ovan.

9. Goteborg Energi yrkar att forvaltningsrétten, i enlighet med Swedegas
AB:s yrkande i mal nr 8016-14 och 8020-14, faststéller att vid
berdkningen av intéktsramen, sa ska en real kalkylrinta fore skatt om

7,62 procent anvindas.

10. Vid bifall tilf yrkande 1 och 9 yrkar Géteborg Energi att forvalt-
ningsritten, dels faststiller foretagets kapitalkostnader till 244 708 tkr,
dels faststiller intiktsramen till 847 706 tkr i 2013 ars prisniva med

justering enligt punkt a och b ovan.

Energimarknadsinspektionen

Energimarknadsinspektionen medger Goteborg Energis yrkande 1 och 2.
Energimarknadsinspektionen bestrider vriga yrkanden. Avseende Goteborg
Energis fjdrde yrkande vitsordar emellertid Energimarknadsinspektionen

angivna belopp i och for sig.
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VAD GOTEBORG ENERGI ANFORT

Loépande paverkbara kostnader

Géteborg Energis opaverkbara kostnader avseende nitforluster och
kostnader for skatter enligt lag om skatt pa energi 4r dubbelfrda, vilket
medfort att foretagets opaverkbara kostnader angivits till ett for hdgt belopp.
Energimarknadsinspektionen har dragit av det for hogt berdknade beloppet
mot de paverkbara kostnaderna. Foretagets paverkbara kostnader har

darmed blivit for laga.

Energimarknadsinspektionen har vid berikning av de l6pande paverkbara
kostnaderna vidare utgdtt frdn foretagens historiska paverkbara kostnader
for perioden 2009-2012, Den 1 januari 2011 forvirvade Goteborg Energi ett
stadsgasnit. For att de paverkbara kostnaderna ska bli réttvisande méste de
historiska kostnaderna for 2009 och 2010 justeras med vad som motsvarar
de paverkbara kostnaderna hidnforliga till stadsgasnétet for dessa ar. [ annat

fall blir Géteborg Energis intdktsram for 14g.

Efter justering av ovanstéende brister ska de paverkbara kostnaderna
ritteligen uppgé till 151 163 tkr fore effektiviseringskrav och till 144 488
tkr efter effektiviseringskrav. Justeringen har en stor paverkan pa

intdktsramen.

Kalkylriinta

Inledning

Det regelverk som styr naturgasforetagens verksambhet &r i stora avseenden

likartat med det som gller for den verksamhet som bedrivs av elniits-

foretagen. Lagstiftaren har konstaterat att det foreligger sidana likheter

8124-14
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mellan den verksamhet som bedrivs av naturgasforetagen och elniits-
foretagen att det #r angeléget och dndamalsenligt att regelverken och
tillsynen dr uppbyged pa ett likartat sétt. Lagstiftaren har sledes inte givit
Energimarknadsinspektionen ndgot utrymme att hantera fragor av likartat

slag olika for naturgasfiretag och elnitsforetag.

Av naturgaslagen framgar att naturgasforetagen har ritt till en rimlig
avkastning pa det kapital som krivs for att bedriva verksamheten. For att
bestimma rimlig avkastning har Energimarknadsinspektionen tilldmpat en

kalkylridnta som har berdiknats enligt WACC-metoden.

Enligt propositionen till naturgaslagen framgar att kalkylréntan ska
bestdmmas med en metod som ger langsiktiga och stabila villkor for
verksamhetens bedrivande. Vad som mer precist avses med att kalkylréntan
ska ge langsiktiga och stabila villkor har fastslagits av Kammarritten i
Jonkoping i domar angdende elnétsfiretagens intdktsramar avseende

tillsynsperioden 2012-2015.

Kammarritten uttalade att ett langsiktigt perspektiv ska anldggas nir den
regulatoriska kalkylrdntan ska beriiknas, och avseende den risk{ria ridntan
har kammarritten uttalat att uppskattningen av denna bor baseras pa en

16ptid som sammanfaller med investeringens livsldngd.

Kammarrittens domar avser visserligen intdktsramar for elnéitsforetag
avseende tillsynsperioden 2012-2015, men avgtrandet rorande tids-
perspektiv och stabilitet dr av principiell karaktdr. Det har inte intréffat
nigot objektivt forhéllande som gora att kammarréttens domar i dessa
ptincipiella delar inte lingre skulle vara relevanta for vare sig naturgas-
toretagen eller elndtsforetagen. Kammarrittens domar 4r direkt applicerbara

for naturgasforetagen och det finns inget utrymme for Energimarknads-
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inspektionen att anldgga ett kortsiktigt perspektiv vid faststéllandet av riskfri

rinta.

Aven Hogsta domstolen har tagit stéllning till vilket tidsperspektiv som ska
anliggas vid rintebestimningen i NJA 1990 s. 714 och nidrmare avgjort
frigan vad som avses med langsiktigt realriinta. Avgorandet r6r visserligen
faststdllandet av avgéldsrinta for tomtriittsavgélder, vilket dr en annan sak
an kalkylrinta for naturgasforetag, men avgodrandet har &ndé intressanta

paralleller med naturgasforetagens intiktsramar.

Hogsta domstolen konstaterade i malet att det vid bedémningen bor goras en
jamforelse med placeringar som gors pd mycket lang sikt, om mdjligt med
placeringar som gors for ungefir lika lang tid som en tomtréttsupplatelse
kan antas vara. Hogsta domstolens uttalande sammanfaller med kammar-
rittens principiella stillningstagande att den riskfria rénta som anvénds i
WACC metoden ska spegla investeringarnas tidshorisont och att uppskatt-
ningen bor baseras pa en 16ptid som sammanfaller med investeringarnas

livsldngd.

Riskfri ranta

Den riskfria rintan motsvarar den minsta avkastning som en investerare kan
kriva. Ernst & Youngs uppfattning, vilken Energimarknadsinspektionen
ansldt sig till, 4r att den riskfria rintan uppgar till 3,33 procent baserat pd

den tiodriga stadsobligationsriintan vid tidpunkten da bedomningen gjordes.

[ beslut om intiktsram for elnétsforetagen avseende tillsynsperioden 2012
2015 tillimpade Energimarknadsinspektionen en riskfri réinta om fyra
procent baserad pé den langsiktigt forvéntade utvecklingen av BNP adderat
med Riksbankens langsiktiga inflationsmal. | en underbilaga till beslutet har

Energimarknadsinspektionen anfort bl.a. att de valde bort tioériga stads-
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obligationer som utgdngspunkt for den riskfria rintan, eftersom dessa
medfbr att tidsperspektivet blir for kort och rintan da riskerar att hoppa upp

och ned mellan olika tidsperioder.

Frégan om hur riskfri réinta ska faststillas handlar inte om huruvida den sa
kallade BNP-metoden ska anvindas som utgangspunkt, eller om berédk-
ningarna ska baseras pa tiodriga stadsobligationer. Fragan handlar om vilket
tidsperspektiv man ska anta vid bedomningen av de olika parametrarna i

WACC.

Kammarritten i Jonkoping fann i sina avgtranden av elnéitforetagens
intikisramar for tillsynsperioden 2012-2015 att det tillvigagingsstt
Energimarknadsinspektionen valt var korrekt och delade myndighetens
uppfattning om hur berédkningen av den riskftia réintan skulle g till. Enligt
kammarrittens avgdrande ska den riskfria réntan berknas utifran livs-

lingden pé anldggningstillgéngar i den typ av verksamhet som &r aktuell.

Energimarknadsinspektionen har utgtt frin tiodriga stadsobligationer vid
faststillande av riskfri rinta, men utgétt fran ett fyradrigt tidsperspektiv. En
utgangspunkt i tiodriga stadsobligationer dr dock i sig inget svar pé
storleken av den riskfria riintan. Det som avgor storleken pa den riskfria
riintan #r vilket néirmare tidsperspektiv som anvéinds vid berékningen.
Myndighetens beslut ska omfatta tillsynsperioden pa fyra &r, men det séger
inget om vilket tidsperspektiv som ska vara utgéngspunkt vid bedémningen
av de olika parametrarna | WACC. Att utga fran ett langsiktigt tids-
perspektiv innebér inte, s& som Energimarknadsinspektionen anfor, att man

faststiiller en evig kalkylrénta.

Langsiktighet och stabilitet innefattar att den riskfria rintan kan bli bade hdg
eller 1ag vid ett kortsiktigt betraktelsesitt, men att detta jémnar ut sig Sver

tid. Hirigenom nas langsiktiga och stabila villkor och intiktsramarna aker
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inte upp och ner mellan de olika tillsynsperioderna pd grund av tillfilliga

forandringar av det allménna rinteldget i Sverige.

Det finns inte ndgon oklarhet rérande tidsperspektivet for berikning av
riskfri rinta. Det ska vara langsiktigt och stabilt, vilket Energimarknads-
inspektionen sjilv anférde vid berfkning av kalkylréntan till elnéts-
foretagens intdktsramar. Myndigheten har emellertid helt vént pa klacken
sedan faststillandet av kalkylrinta for elndtsforetagen till berdkningen av
kalkylrintan for naturgasforetagen och anser nu att det dr lampligt att réntan

hoppar upp och ner mellan olika tilisynsperioder.

Av Konjunkturinstitutets olika bedémningar av langsiktig realréinta framgéar
att ett fyradrigt framtidsperspektiv inte ger en langsiktig och dérmed stabil
realriinta, Konjunkturinstitutet konstaterar #iven att ekonomisk teori pekar pa
ett langsiktigt samband mellan realréintan och tillviixten i ekonomin, det vill
sdga BNP-utvecklingen. Oberoende av om man utgdr fran stadsobligationer
eller ckonomisk tillvéixt, sa nar man nivaer for realrintan §verstigande

2,0 procent.

Energimarknadsinspektionen r i sitt forhallningssitt till faststdllande av
riskfri rinta helt oforutséigbar mellan olika tillsynsperioder och mellan
naturgasforetag och elnitsforetag. Denna oférutségbarhet dr inte kopplad till
en foridndring av objektiva yttre forhallanden eller skillnader i géllande
lagstiftning, utan bara till indrad uppfattning hos Energimarknadsinspek-
tionen rérande metodik. Energimarknadsinspektionen har genom att utga

firAn ett fyradrigt tidsperspektiv gjort ett flagrant avsteg fran lag och praxis.

Marknadsriskpremie

Den riskfria rintan och marknadsriskpremien har ett samband pa sa sitt att

en hdjning av riskfii rinta kan motivera en sénkning av marknadstisk-
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premien. Kring fragan om exakt hur stor en sddan sénkning skuile vara kan
olika experter har olika uppfattningar. Det stimmer inte vad Energimark-
nadsinspektionen anfort om att den av kammarritten faststillda marknads-
riskpremien i elnéitsdomarna inte kan anvéndas for att den dr berdknad
utifrén ett kortsiktigt perspektiv. Den 4r beriknad av Ernst & Young utifrén
ett hundradrigt perspektiv. Goteborg Energi 4r av uppfattningen att mark-
nadsriskpremien ska faststillas till 5,0 procent, men skulle forvaltnings-

rétten komma fram till att den ska vara 4,735 procent accepteras detta.

VAD ENERGIMARKNADSINSPEKTIONEN ANFORT

Lépande paverkbara kostnader

Av Goteborg Energis 6verklagande framgar att foretagets opaverkbara
kostnader avseende nétforiuster och kostnader for skatter enligt lagen om
skatt pa encrgi dr dubbelférda, vilket har medfort att berékningen av
intdktsramen inte dr korrekt. Vad Goteborg Energi anfort om Gvertagande av
stadsgasnitet dr vidare en sddan omsténdighet som kan motivera ett tilldgg
till de paverkbara kostnaderna. Energimarknadsinspektionen medger dven
de yrkade beloppen, dvs. att de pdverkbara kostnaderna faststélls till
sammanlagt 144 488 tkr efter effektiviseringskrav.

Kalkylriinta

Inledning

Det #r tydligt att det finns ett flectal sétt att faststélla de olika parametrarna
vid en WACC-beriikning. Virdena pa parametrarna kan variera kraftigt utan
att for den skull vara direkt felaktiga. Det dr Energimarknadsinspektionens
uppfattning att rimligheten i det stutliga viirdet vid berdkningen méste
kontrolleras. Om man vid beriikningen kommer fram till ett orimligt

resultat, blir det nodviindigt att ga igenom samtliga parametrar och metoden
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igen och se vad som #r orsaken till orimligheten. Det dr inte méjligt att
beddma rimligheten i varje enskild parameter utan att se helheten. Den av
foretaget yrkade kalkylriintan &dr inte rimlig, sdrskilt inte om man ser till det
radande rénteliiget. En tillimpning av den kalkylriinta som foretaget yrkar

skulle strida mot naturgastagen.

Energimarknadsinspektionen har i 6verklagat beslut faststéllt kalkylréintan i
enlighet med de dvergripande principer som foljer av kammarréttens domar
i elndtsméalen. Energimarknadsinspektionen har inte frangatt kammarréttens
Gvergripande beddmning om att ett tangsiktigt tidsperspektiv ska anvéndas.
Det dr emellertid inte faststillt vad ett langsiktigt perspektiv dr, huruvida det
ir evigheten, tillsynsperioden eller investeringarnas livslingd. Det framgar
tydligt av kammarrittens avgtranden att bedémningen av parametrarna i
WACC-bergkningen endast avsig elnétsforetagens intiktsramar for
perioden 2012-2015 och inte ska vara vigledande for andra perioder eller
regleringar. Det forhallandet att Hogsta forvaltningsdomstolen inte
meddelade provningstillstind i malen talar ocksa for att domstolen inte
ansett att kalkylrdntebedémningen i malen 4r prejudicerande for kommande

perioder eller regleringar.

Om Energimarknadsinspektionen fljer den av kammarritten faststétlda
metoden vid berikning av kalkylréntan, och dérvid, med anviindande av ett
korrekt och utfsrligt redovisat underlag, kommer fram till parametervirden

som skiljer sig fran elndtsmalen, méste dessa kunna anvéndas.

Kammarrittens bedémning i elnftsmélen kan naturligtvis anvéndas som
undertag for argumentation i den aktuella processen, men den underliggande
utredning som legat till grund for kammarréttens bedémning av enskilda
parametrar har dock vissa allvarliga brister. Den s kallade underbilagan
utgjorde en intern analys av de av experterna beriknade parametrarna.

Syftet med utredningen var inte att faststélla enskilda parametrar utan att

14
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beddma nivén totalt sett. Underbilagan utgjorde inte nigot beslut. Kammar-
rétten utgick enbart fran parternas argumentation i sin bedémning, och
eftersom myndigheten inte forsvarade sin utredning i kammarrétten och
darfér inte heller hade ndgon argumentation kring parameternivéerna,
tolkade kammarritten det som att parterna var Sverens om att BNP-metoden

skulle anviindas.

Det #r Energimarknadsinspektionens uppfattning att metoderna for
bedémning av en rimlig avkastning bor vara desamma {or gasfdretagen som
for elnéitsforetag. Detta innebiir dock inte att de brister som funnits i
metoderna vid bedomningen av elnétsforetagens reglerade avkastning 2012

2015 ska tillatas paverka andra tillsynsperioder eller regleringar.

Intdktsramen ska ge foretagen rimlig avkastning. Avkastningen kan
emellertid aldrig vara exakt kiind i forviig. Om kalkylréntan skulle faststillas
for en mycket tang period, skulle gasforetagen ges majlighet att i forvig
faststilla avkastningen pé sina investeringar pé ett sétt som f, om ens nigra
andra aktorer kan. En sidan langsiktigt bestdimd avkastning dr inte
nddvindig for att generera nddvéndiga investeringar. Det &r inte heller
nddvindigt for investerare att med sikerhet veta vad kalkylréintan kommer
att vara under en lang tidsperiod for att regleringen ska kunna anses vara
forutsdgbar, Forutsigharheten i regleringen uppnas istillet genom att det blir
tydligt hur kalkylrintan beréiknas. For att sikerstilla att dgarna inte blir
systematiskt Sverkompenserade pa kundernas bekostnad dr det nddviindigt

med vissa fluktuationer mellan tillsynsperioderna beroende pa rinteléiget.

Det finns andra regleringar i Sverige dir en rimlig avkastning ska faststiillas
och dir berdkningen girs med WACC-metoden. Post- och telestyrelsen har
under ménga ar berdknat en rimlig avkastning i sin verksamhet och da aldrig
anviint sig av BNP-metoden. Post- och telestyrelsen utgar vid faststéillande

av risk{ri rinta utifrin tiodriga stadsobligationer, eftersom det 4r vedertaget,

15
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har stid i den ekonomiska forskningen och stdimmer dverens med
regleringen i dvriga Europa. Post- och telestyrelsen har baserat berékningen
av kalkylriintan pa perioden april 2007—-aprit 2014 och kommit fram till en
riskfri rinta pa 2,82 procent medan Energimarknadsinspektionen har valt att
utga fran framatblickande prognoser och dd kommit fram till en hogre

riskfri rénta pé 3,33 procent.

Vad Goteborg Energi har anfort om faststéllande av tomtréttsavgild dr inte
relevant i nu aktuellt mél, eftersom avgéldsrintan inte ska beriiknas med
WACC utan direkt motsvara den langsiktiga realgiintan. Det dr inte m&jligt
av Konjunkturinstitutets bedémning avseende tomtréttsavgild dra slutsatsen
att Konjunkturinstitutet ocksa anser att en riskfri riinta i CAPM och WACC-
metoden f6r faststillande av intdktsramar for gasnétsforetag ska vara

2,75 procent. Konjunkturinstitutet beskriver ocksa det orimliga i att f6r de
nérmaste kommande aren utgd fran virdet pa den langsiktiga realriintan {or
en ekonomi i jaimvikt, Nar det allménna rintelédget blir hdgre dr risken stor
att foretagen kommer att begira att den riskf{ria rntan hojs. Detta eftersom
foretagen verkar i verkligheten, dér rénteldgen och konjunkturer &r ett

faktum som alla, dven investerare, maste forhalla sig till och agera utifrén.

Riskfri vinta

Kammarritten har i elnétsdomarna utgétt fran den forvéintade BNP-
utvecklingen och de langsiktiga inflationsmélen vid bedémning av den
riskfria réintan. Som grund for detta har Energimarknadsinspektionens
underbilaga till myndighetens beslut om intéktsram legat. Att utgé fran BNP
och inflationsmal vid bedémningen av riskfri rdnta, #r inte ett bra tillviga-
gAngssitt av flera skil. For att skatta riskfii rinta med BNP-metoden
anvinds summan av en policyvariabel och langsiktigt forvéintad BNP-
tillviixt vilket dr en hisgst osiiker parameter. Ett forvéntat véirde ér per

definition osiikert och en prognos dver tillvixt dr, som alla prognoser,
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behiftad med risk. En summa av tva vérden dir bada &r osiikra kan
omdjligen ge ett riskfritt virde. Det &@r inte heller en vedertagen metod att
anvinda BNP-metoden. Risken med att basera den riskftia tdntan pA BNP-
tillviixt och inflationsmal &r att avkastningen blir for hdg nér réinteldget v
lagt, och en for 1&g avkastning nér rinteléiget & hogt. Detta i sin fur medfor
att foretagen blir verkompenserade i forhallande till den marknadsrisk som
redan dr inkorporerad i marknadsriskpremien och som foretagen ersétts {or.
BNP-metoden #r inte heller forenlig med WACC och CAPM. Med WACC
beriknas eft viktat genomsnitt pa féretagets totala kapitalkostnad som bestér
av kostnad for bide eget och lanat kapital. Kostnaden for eget kapital
berdknas genom CAPM, vilket man inte anvénder for att berékna kostnaden
for lanat kapital. Den riskfria rdntan anvinds emellertid bade vid berikning
enligt CAPM och vid berdkningen av kostnaden for lanat kapital. Det gér
inte att anvinda en riskfri rénta vid berdkningen av kostnaden for eget

kapital och en annan for kostnaden for 1dnat kapital.

Den riskfria riintan bor istillet berfiknas utifran statsobligationer med viss
Joptid. Det dr dven en allmint vedertagen metod vil forankrad i ekonomisk

teori och f6r att skatta riskfri rinta.

Liptiden p den riskfria rdntan ska i teorin motsvara investeringshorisonten.
Om man skulle likstilla investeringshorisonten med tiligangarnas
ekonomiska livslingd, skulle perspektivet for distributionsforetag inom gas
behéva vara 50 ar. Det finns dock inte nagra statsobligationer med den
l6ptiden. Det finns inte hefler ndgon annan tillginglig data for att kunna
berikna WACC med detta tidsperspektiv. Det ndrmaste man kan komma
vad giiller obligationer #r enstaka &r med likvida svenska 30-ariga
statsobligationer, alternativt utlindska 30-ariga statsobligationer. Det gér
alltsd inte att matcha den ekonomiska livstingden. Enligt myndighetens

uppfatining dr sdledes tiodriga svenska statsobligationer det bésta
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tillgiingliga underlaget. Post- och telestyrelsen har dven anvint sig av

tiodriga statsobligationer vid faststéllande av riskfri ridnta och WACC.

Marknadsriskpremie

Om den riskiria rintan dndras, ir det absolut nédvindigt att dven korrigera
vissa andra parametrar, Marknadsriskpremien definieras som skillnaden
mellan forviintad avkastning pé aktiemarknadsindex och riskfri rénta. Om
den riskfria réintan justeras, méste &ven marknadsriskpremien justeras. Aven
foretagets sitt att hantera kreditriskpremien kan ifrdgaséttas. Man kan inte
blanda en skattning av kreditriskpremie baserad pa tiodriga obligationsriintor
med ett icke-vedertaget matt pé riskfri tdnta. Det &r sdledes av stor betydelse

att sambandet mellan de olika parametrarna beaktas.

UTREDNING

Skriftlig utredning

Parterna har Aberopat eit stort antal utlatanden och rapporter fran sakkunniga
och experter. Nedan angivna utldtanden och rapporter ir kéinda for parterna
och forvaltningsritten avser ddrfor inte att nirmare redogéra for innehéllet i

materialet.

For att faststilla en kalkylriinta gav Energimarknadsinspektionen konsult-
foretagen Ernst & Young, Grant Thornton och Montell & Partners i uppdrag att
utifrin metoden Weight Average Cost of Capital (WACC) berikna en real
kalkylranta for tillsynsperioden. Uppdraget resulterade i tre konsultrapporter
(daterade augusti 2014 och den 2 september 2014). Rapporterna kommunice-
rades med samtliga berdrda naturgasforetag som bereddes mdjlighet att komma

in med synpunkter. Som svar pd kommuniceringen kom naturgasforetagen in
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med utlitanden fran Mattias Ganslandt (daterat den 30 september 2014), Thore
Johnsen (daterat den 24 juni 2014) och KPMG (daterat den 24 juni 2014).

Under processen i forvaltningsritten har Energimarknadsinspektionen bl.a.
kommit in med utldtanden fran Ernst & Young (daterade den 26 mars 2014,
den 31 mars 2015 och den 21 augusti 2015), Post- och telestyrelsen
(daterade den 3 juni 2013, den 16 december 2013, den 9 september 2014,
den 23 april 2015 och den 31 augusti 2015) och Konjunkturinstitutet
(daterat den 24 november 2015). Naturgasforetagen har bl.a. kommit in med
utlatanden fran Thore Johnsen (daterade den 30 september 2014, den 29
januari 2015, den 10 juni 2015 och den 28 oktober 2015), KPMG (daterade
den 29 september 2014, den 30 januari 2015, den 10 juni 2015 och den 21
augusti 2015), Konjunkturinstitutet (daterade den 29 februari 2012, den 16
maj 2012 och den 31 januari 2013) samt med rapporter frn Ernst & Young,
Grant Thornton och Montell & Partners giillande berdkning av kalkylrédnta
for elnitsforetagen under tillsynsperioden 20162019 (daterade den 14 april
2015 och april 2015).

Vittnesforhir

Daniel Frigell

Han #r civilekonom och auktoriserad finansanalytiker. Sedan 2007 arbetar
han pd KPMG dir han bl.a. tidigare gjort WACC-berékningar pé elniits-

omrédet och nu dven pa naturgasomrédet.

KPMG foresprakar ett l1angsiktigt uthalligt tidsperspektiv vid virderingen av
de olika parametrarna i WACC-berikningen. Utgangspunkten &r att hitta en
niva for riskfri ridnta och dvriga parametrar som speglar en uthéllig niva

genom en konjunkturcykel. Detta ér den enda naturliga utgangspunkten i en

reglering for att skapa stabilitet for kunder och investerare. Alternativet &t
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en momentan kalkylrinta som grundar sig pa réinteliget vid tidpunkten for
uppskattningen efler en kalkylréinta som avser en prognos for en viss tids-
period, i det hir fallet fyra ar. Bdda dessa metoder baseras pa uppskattningar
gjorda vid en viss tidpunkt. En regulatorisk kalkylréinta som 4r beréiknad
utifidn dessa metoder kommer att fluktuera slumpmissigt beroende pd de
forhallanden som rakar gilla vid tiden for uppskattningen. For att undvika
sédan slumpméssighet maste en regulatorisk kalkylréinta faststillas utifrin

ett langsiktigt perspektiv.

Den s.k. BNP-metoden ir en vedertagen metod for att faststélla den riskfria
rintan och ekonomisk litteratur stdder denna teori. Riksbanken anvéinder
metoden for att beddma den langsiktiga riskfria rintan. Det dr littare att
uppskatta en langsiktig rinta dn att gdra en prognos dver en kortare period
sisom fyra ar. En uppskattning av réntan for en kortare tidspetiod paverkas
av slumpmissiga hiindelser som #r svéra att prognosticera och som kan
forandras snabbt. Det #r littare att ha en uppfattning om en langsiktig réinta,
eftersom den beriiknas utifran jamviktsforhallanden i ekonomin och dérfor
ir mer eller mindre konstant. [ KPMG:s ursprungliga rapport beddmdes den
riskfria réintan till 4,8 procent utifrdn BNP-metoden med ett tilligg av en
loptidspremie om 0,7 procent. Det finns empiriskt stod for att investerare
kriiver higre avkastning for att uppléta kapital under léngre tid. KPMG
ansdg dirfor att det fanns uppenbart stid for en [optidspremie. I senare
utlidtanden har KPMG anpassat sig till den niva pa den riskftia rdntan som

faststéllts av kammarrétten i elndtsmélen, dvs. 4,0 procent.

KPMG:s ursprungliga uppskattning av den sérskilda riskpremien uppgick
till 2,8 procent. I senare utldtanden har premien uppskattats till 2,0 procent
med utgingspunkt i kammarréittens domar i elndtsmélen déir premien sattes
till 1,0 procent. Det verkar rdda konsensus om att naturgasverksamhet
motiverar ett riskpremietilligg som dr en procentenhet higre jamfort med

elniitsverksamhet. KPMG delar i stort Ernst & Youngs beskrivning av de
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risker som foreligger for naturgasforetagen, men anser att riskerna 4r for lagt
virderade. Dessutom har Ernst & Young inte beaktat betydelsen av natur-
gasmarknadens storlek. Det dr vélk#nt att mindre bolag har hbgre risker &n
stora bolag, vilket motiverar ett hogre avkastningskrav. Gasnétet dr en
begriinsad tillgng och dr mycket mindre #n elnétet. Om naturgasfGretagen
inte kompenseras for denna risk, kommer investerarna att stka sig till

elnéten.

Kreditriskpremien ska uppenbart vara hogre dn 1,8 procent som Ernst &
Young kommit fram till, eftersom denna avser stora europeiska energibolag.
Genom att anviinda samma metod som Ernst & Young, men utifrin
obligationer med langre loptid (30 ar), har KPMG kommit fram till en
kreditriskpremie om 2,4 procent. Eftersom jimforelsebolagen &r betydligt
storre och omfattas av ldgre risker jamfort med svenska naturgasforetag,
anser KPMG att det dven #r relevant att ta hansyn till Swedegas faktiska
finansieringskostnad. Swedegas bedriver endast reglerad verksamhet, har en
optimal kapitalstruktur och har tagit upp lan av professionella affirsbanker.
Mot bakgrund av Swedegas faktiska lanekostnader bedomer KPMG att en
rimlig kreditriskpremie uppgér till 2,9 procent, vilket dr forsiktigt rdknat.
Aven Ernst & Young anser att jimftrelsebolagen utsétts for ligre risker
jamfort med svenska naturgasforetag. Det finns ingen anledning att tro att

en kreditgivare inte skulle ta hénsyn till dessa risker.

Thore Johnsen

Han #r finansprofessor som har bedrivit forskning och undervisning i manga
ar. Han har varit sakkunnig pa telekomomrédet bade i Norge och i Sverige.

Han har varit sirskilt engagerad i regleringen av elndten.

Han har uppskattat en real kalkylrdnta fore skatt om 7,5 procent for

naturgasforetagen. Att hans kalkylrénta skiljer sig fran den av Energi-
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marknadsinspektionen beslutade kalkylrdntan om 6,26 procent, beror pd
skillnader i beddmningen av den riskfria rintan, den sérskilda riskpremien

och kreditriskpremien.

Energimarknadsinspektionen har anvéint ett kortsiktigt perspektiv vid
beddmningen av den riskfria rdntan. Dagens réntenivéer dr historiskt laga
och det dr vanskligt att anviinda dessa laga riintor for investeringar med lang
livsldngd. P4 kort sikt #r det riktigt att naturgasforetagen kan bli dver-
kompenserade med en langsiktigt bedémd kalkylrénta i forhallande till
dagens Jaga rinteniver, P4 kort sikt vill kunderna ha den billigaste tjénsten,
men i ett 1dngsiktigt perspektiv vill de ha leveranssikerhet. Om féretagen
inte far en rimlig avkastning, kan de inte géra nodvéndiga investeringar i
gasniiten och dver tid fr kunderna dérmed en dalig tjéinst. Genom att
faststilla en konjunkturanpassad kalkyleéinta gor Energimarknads-
inspektionen dérfér kunderna en bjdrntjénst. Energimarknadsinspektionen
har tidigare uttalat att det &r viktigt med en normaliserad niva pa
kalkylrdntan. Det dr enklare att uppskatta en genomsnittlig kalkylrénta,

eftersom kortsiktiga prognoser priglas av dagsnoteringar.

Det finns en koppling mellan tillvixt och rantenivé pa s sétt att en hog
ekonomisk tillvixt leder till hégre rantor och tvéirtom. BNP-metoden &r
allmiint accepterad och vilkénd metod som anviinds av reglermyndigheter
bade i Norge och i Storbritannien. Det finns ingen motsattning mellan
WACC-metoden och BNP-metoden. WACC-metoden 4r en neutral metod
som bygger pad uppskattningar och han forstar dédrfor inte pastaendet att
WACC-metoden skulle féruisitta en viss metod for att faststélla den riskiria

rantan.

Han har bedémt den sirskilda riskpremien till 2,0 procent. Ernst & Young
har bedémt den till 1,5 procent som ett genomsnitt av 1,0-2,0 procent. Ernst

& Young har dven uppgett att detta inte dr ndgon exakt vetenskap. En
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riskpremie om 1,5 procent tar inte tillricklig hénsyn till de risker som
foreligger for naturgastoretagen i Sverige, sdsom beroendet av ett fétal
kunder och gasnitets struktur. Dessutom #r naturgasverksamhet inget
absolut monopol eftersom det, till skillnad fran elnéitsverksambet, finns
alternativa energislag som kunderna relativt enkelt kan vilja istillet.
Dessutom tillimpar Ernst & Young ingen smabolagspremie. Sma foretag ér
utsatta for storre risker, som de bor kompenseras for. Han kan inte heller

forstd varfor man inte skulle kunna dra paralleller till elndtsverksamheten.

Han har uppskattat kreditriskpremien till 2,5 procent, vilket snarare 4r i
underkant dn i dverkant. Kreditriskpremien bor vara hogre &n den av
Energimarknadsinspektionen beslutade premien om 1,8 procent eftersom
denna inte beaktar de sérskilda riskerna for naturgasforetagen. Jamforelse-
bolagen &r alla stora. De svenska jimforelsebolag som Ernst & Young
presenterar dr helt andra bolag med flera andra verksamheter inom béade el,
vatten osv. Swedegas har som mest BB-rating och betalar dérftr betydligt

mer for sina lan.

Bjorn Gustafsson

Han arbetar pa Ernst & Young och leder foretagets vérderingsverksamhet i
Sverige och i Norden. Han har arbetat med fretagsvéirdering i 20 &r och har

dven arbetat inom energibranschen.

Uppdraget fran Energimarknadsinspektionen innebar att faststilla en real
kalkylriinta for tillsynsperioden. Instruktionen var att den riskfria réintan
skulle faststiillas utifrdn statsobligationsréntan och att kalkylréntan inte
skulle behova justeras under tillsynsperioden. Han kinde sig inte begrinsad
av instruktionen utan hade dnda anvint statsobligationer som underlag for

den riskfiia réntan.
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Ernst & Young har i sin kalkylriinteberékning faststillt den riskfiia rdntan
utifrdn rdntan pa tioariga statsobligationer. Detta &r den dominerande
metoden for att faststiilia riskfria rintan vilket bl.a. styrks av PwC:s studier.
Metoden anvinds dven vid langsiktiga investeringsbeslut, sdsom vid
foretagsforviry, Att den riskfria réintan skattas utifran tiofiriga stats-
obligationer, innebir dven att man kan vara konsekvent vid bedémningen av
marknadsriskpremien, som enligt PwC:s metod innebér att den tiodriga
riskfria rintan subtraheras frdn medelvérdet av respondenternas
avkastningskrav pé aktiemarknaden. For att skatta den riskfria rintan
anviinde Ernst & Young Riksbankens prognos for Gver den tiodriga
statsobligationsréintan for dren 2015-2016 samt Ernst & Youngs eget
antagande for dren 2017-2018. Detta gav en genomsnittlig riskfri rinta om
3,33 procent. Anledningen till att man valde detta fyradriga perspektiv 4r att
intiiktsramen ska ticka foretagens kostnader under tillsynsperioden. Det dr

dérfor rimligt att forsdka efterlikna réinteléget under tillsynsperioden.

Naturgasforetagens konsulter anser att den riskfria rintan bor bedémas
utifrin teorin att realrintan dver tid motsvaras av real BNP-tillviixt adderat
med inflation. Det dr en allmént kiind teori att det finns ett positivt samband
mellan realriinta och tiflviixt, BNP-metoden #r dock ingen vedertagen metod
for att faststiilla en risk{ri riinta i en WACC/CAPM-beréikning, eftersom
ingen anviinder den. Det saknas en teoretisk grund for varfor den lingsiktiga
realrintan ska antas vara just 2,0 procent. Av en empirisk analys som Ernst
& Young gjort framgér vidare att det saknas ett 1:[-forhallande mellan
BNP-tiltviixt och realriinta dver tid. En langsiktigt konstant kalkylrénta kan
dessutom leda till systematisk verkompensation for naturgasforetagen.
Detta eftersom en langsiktigt beddmd rénta kommer att vara for hog i
perioder med 14ga riintenivier och foretagen blir da dverkompenserade. I
perioder med hdga rintenivier kommer en langsiktigt beddmd riinta dock att
vara for 14g och naturgasforetagen kommer med stérsta sannolikhet inte att

acceptera den underkompensation som foljer av detta. Om den ldngsiktigt




25

FORVALTNINGSRATTEN DOM 8124-14
I LINKOPING

bedémda kalkylriintan d& anpassas till de hogre rintenivéerna, blir

naturgasforetagen totalt sett dverkompenserade.

Ernst & Young har bedémt den sérskilda riskpremien tifl 1,5 procent som ett
genomsnitt av en tidigare WACC-berdkning for naturgasforetagen som
foretaget gjorde ar 2012. Ernst & Young beddmde dé att den sérskilda
riskpremien kunde uppga till 1,0-2,0 procent med anledning av risker
fOrknippade med naturgasverksamheten samt for prognososikerhet. Denna
premie #r dock ingen exakt vetenskap. Olika analytiker gor olika
bedomningar av jamftrelsebolagen. Ernst & Young har valt att inte anvéinda
nagon generell smébolagspremie. En sadan premie kan motiveras f6r mindre
ftretag i andra branscher med risker kopplade till t.ex. kund- eller
nyckelpersonberoende eller en oprovad atférsidé. En smébolagspremie 4r
inte relevant for naturgasbranschen som i praktiken ér en monopolmarknad.
En sirskild riskpremie om 1,5 procent ticker val in de risker som ir

kopplade till naturgasverksamhet.

Den av Ernst & Young bedémda kreditriskpremien om 1,8 procent baseras
pa en tiodrig 16ptid. Detta dr konsekvent med den riskiria réintan som
beriiknats utiftén tiodriga statsobligationer. Tio &r dr en genomsnittlig 16ptid
for 14n hos foretag inom energiscktorn. Foretag finansierar sig i praktiken
inte pa lang sikt eftersom detta &r dyrt. Ernst & Young anser att man inte
behdver ta ndgon hinsyn till omfinansieringsrisken, eftersom denna bedéms
vara forsumbar. De sérskilda risker som dr forknippade med naturgas-
verksamhet och som beaktas i kostnaden {6r eget kapital ska inte beaktas i

kostnaden for lanat kapital.

Ernst & Young har bedémt flera av parametrarna till naturgasforetagens
fordel. 1 beddmningen av asset beta valde man t.ex. bort en del observa-
tioner med ligst beta och i beddmnigen av riskfri réinta lade man sig pd 4,0

procent for de tva senare &ren i tillsynsperioden. Aven den sérskilda risk-
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premien #r, beroende pé hur man ser pé risken, till foretagens fordel. Han

kanner sig dirfor trygg med att den beriiknade kalkylrdntan inte &r for lag.

Bo Andersson

Han #&r chefsekonom pé Post- och telestyrelsen (PTS), som har till uppdrag
att identifiera flaskhalsar for konkurrens pa marknaden for elektronisk
kommunikation. Om PTS uppticker sadana riskzoner, ska myndigheten
infora lampliga regleringsatgérder. Syftet med dessa atgiirder ir ge andra
aktorer méjlighet att agera pd marknader dér ett eller flera foretag dominerar
och pé s sétt forsoka efterlikna en konkurrensutsait marknad. Eit annat
syfte dr att efterlikna en sidan effektiv prissittning som géller pd en
konkurrensutsatt marknad. PTS genomfdr i forekommande fall
kostnadsbaserade prisregleringar och utgér da frin WACC- respektive

CAPM-modelierna fér att bedéma en rimlig avkastning.

PTS anviinder ett genomsnitt av den tioariga statsobligationsréntan under de
senaste sju aren for att bedoma den riskfria réntan. Detta &r en transparent
metod som tiicker en konjunkturcykel vilket skapar stabilitet Gver hela den
period om tre & som tillsynen avser. PTS har anviint denna metod j tio &r.
Han hade inte hort talas om BNP-metoden i WACC-ber#kningssamman-
hang forrin i samband med kammarritiens domar i elndtsmalen. Det 4r inte
riktigt att anviinda BNP-metoden som grund for en WACC-berikning.
BNP-metoden #r inte tillimplig i WACC-berikningen, eftersom den inte
iterspeglar forutsittningarna pa en konkurrensutsatt marknad dér konjunk-
turforandringar stindigt sker. Flan kénner inte till nagra andra reglerings-
myndigheter som anvénder sig av BNP-metoden som for riskfti rénta.

Livslingden pé investeringarna inom telekombranschen r tre till 30 ér.

1 vissa fall kan det finnas behov av en sérskild riskpremie | WACC-

berakningen. PTS har dock bedomt att det inom elektronisk kommunikation
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inte finns skil for ndgon sddan premie, eftersom alla féretag inom sektorn

utsétts for samma risker.

RATTSLIG REGLERING

Allméint om forhandsregleringen och intresset av en likartad tillsyn

Av 1 kap. 8 a § naturgaslagen framgér att med intéktsram avses de samlade
intakter som ett naturgasforetag hdgst far uppbira for dverforing av
naturgas, lagring av naturgas eller tilltréde till en forgasningsanldggning

under en tillsynsperiod.

Av 6 kap. 2 § naturgaslagen foljer att tariffer for Gverforing och lagring av
naturgas samt for tilltréde till en forgasningsanliggning ska vara skiliga.
Med tariffer avses savil avgifter som dvriga villkor for 6verforing och
tilltrdde. Kravet pa skiilighet hanfor sig till de totala intékterna frdn
verksamheten och syftar till att forhindra att lednings- och anlidggnings-
innchavarna utnyttjat sin monopolstillning genom att ta ut oskéliga
monopolvinster till forfang for kunderna. I kravet pa skélighet ingér att
lednings- eller anldggningsinnehavaren far en rimlig avkastning i verk-

sambheten (prop. 2012/13:85 s. 85).

1 6 kap. 6-24 §§ naturgaslagen finns bestimmelser om forhandsprovning av
naturgasforetagens intdkter. Ytterligare bestimmelser om berdkning av
intdktsram finns i forordningen (2014:35) om faststdllande av intdktsram pa
naturgasomrédet och i Energimarknadsinspektionens foreskrifter (E1FS
2014:6) om skiliga kostnader och en rimlig avkastning vid beréikning av

intdktsram for naturgasforetag.

I 6 kap. 10 § naturgaslagen finns en grundliggande bestimmelse om

beriikning av intéikisram. Bestdmmelsen anger att intiktsramen ska beriknas
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s4 att den ticker skiliga kostnader for att bedriva den verksamhet som
intdktsramen avser och ger en rimlig avkastning pi det kapital som krévs for

att bedriva verksamheten (kapitalbas).

Regleringen med en forhandsprévning av naturgasforetagens intikter syftar
till att naturgasfiretagens verksamhet ska bedrivas effektivt tilf laga
kostnader. Regleringen ska sikerstélla att kunden far betala ett skaligt pris
for de olika tjdnsterna som omfattas av regleringen. Vidare ska regleringen
bidra till att ge kunderna en langsiktig leveranssdkerhet och trygga den
svenska naturgasforsoriningen. Naturgasforetagen ska ocksa fa stabila och
ldngsiktiga villkor for sin verksamhet. Ytterligare ett viktigt rodl med
regleringen dr att den ska understddja utvecklingen av en vil fungerande
naturgasmarknad (prop. 2012/13:85 s. 51 f). De tariffer eller modeller som
faststills i forvig ska utformas sa att nodviindiga investeringar i nédten kan
goras pa ett sitt som gor det mdjligt att séikra nétens funktion pa lingre sikt

(Europaparlamentets och radets direktiv 2009/73/EG artikel 41.6 a).

P3 elniitsomradet har sedan tidigare inforts bestdmmelser i ellagen
(1997:857) om forhandsprévning av néttariffer som motsvarar den
tillsynsmodell som numera géller for naturgasmarknaden. Energimarknads-
inspektionen fick i sitt regleringsbrev infor budgetaret 2010 i uppdrag att
utreda hur naturgasiagen bor findras for att regleringen av naturgasftretagen
och elnitsforetagen s langt som mdjligt ska harmoniseras (dnr
N2009/9672/E). Enligt uppdraget bér det vara en utgdngspunkt for Energi-
marknadsinspektionen att tillsynen av el och naturgas ska bedrivas pa ett sd
likartat sitt som mdjligt. Vad giiller intresset av en likartad tillsyn har
regeringen i forarbetena till naturgaslagen uttalat bl.a. foljande. Det far
anses vara angeliget att tillsynen av energimarknaden i Sverige bedrivs pd
ett likartat sitt, oavsett energislag och verksamhetsinriktning. Det bor
underlitta savil tillsynsmyndighetens som naturgasforetagens verksamhet

samt bidra till en okad forutsigbarhet pa naturgasmarknaden for bade
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kunder och foretag. Regeringen ser dven ett visst vérde i att kraven pé
forhandsprévningen genomfors pé ett i stora drag likartat sétt néir det giller
elmarknadsdirektivet och gasmarknadsdirektivet (prop. 2012/13:85s. 21
och 30).

Kalkylréinta

Enligt 6 kap. 10 § naturgaslagen ska intidktsramen ge en rimlig avkastning

pa det kapital som kriivs for att bedriva verksamheten (kapitalbas).

Vid faststillande av intiktsram maste saledes en skiilig avkastning i verk-
samheten bestimmas. En forutséitining for att de olika verksamheter ska
kunna bedrivas pa ett &ndamalsenligt siitt dr att naturgasforetagens réitt till en
rimlig avkastning pa det kapital som krdvs for att driva verksamheten. Det
ligger i sakens natur att en rimlig avkastning maste berdknas utifran veder-
tagna ekonomiska metoder, utan att det sérskilt uttrycks i lagstifiningen. P4
s& vis mojliggors den nddvindiga jamtrelsen mellan olika placerings-
alternativ. Att det kalkyleras en rimlig avkastning inom ramen for intékts-
ramen, innebir inte nddvindigtvis att denna avkastning ocksd kommer att
utgdra naturgasftretagets faktiska avkastning i den aktuella verksamheten.
For det fall ett naturgasforetag har ligre kostnader i sin verksamhet #n vad
ramen anger, kommer intékterna att Sverstiga de faktiska kostnaderna i
verksamheten. S4 kan t.ex. vara fallet om naturgasfdretaget bedriver sin
verksamhet effektivare dn vad regleringen foratsitter eller om intéktsramen
av olika anledningar far en alitfor generds utformning. Under dessa for-
hallanden kan naturgasforetagens faktiska avkastning komma att Sverstiga
vad som ir berdknat som en rimlig avkastning i verksamheten. Om det
omvinda forhallandet giller, dvs. att naturgasforetaget har hogre kostnader i
verksamheten #n vad som inkluderas i intdktsramen kommer naturgas-

foretaget sannolikt att fi ndja sig med en ldgre avkastning &n den beréknade.
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Det kan hidnda om naturgasforetaget bedriver sin verksamhet ineffektivt.

(prop. 2012/13:85 5. 53 och 61).

Forvaltningsritten meddelade i december 2013 dom i ett stort antal mal om
faststiillande av intiktsram for tillsynsperioden 2012-2015 pé elnéts-
omradet. Efter att malen dverklagats meddelade Kammarritten i Jonkdping
den 10 november 2014 dom i tre s.k. pilotmal (mal nr 61-14, 101-14 och
129-14). Hogsta forvaltningsdomstolen beslutade den 23 mars 2015 att inte
meddela provningstillstdnd och kammarrittens avgoranden star ddrmed fast.
Kammarritten konstaterade i domarna att fragan om vilket tidsperspektiv
som anliiggs har stor betydelse for nivan pa den slutliga kalkylréintan och
uttalade bl.a. foljande i fragan. Det Svergripande syftet med forhands-
regleringen #r enligt forarbetena till ellagen att skapa forutsdgbarhet {6r
nétféretagen och deras kunder. Nétforetagen ska ocksé fa stabila och
langsiktiga villkor for sin nétverksamhet. I Europaparlamentets och ridets
direktiv 2009/72/EG art, 37.6.a anges sirskilt att nddviindiga investeringar i
niten ska kunna giras for att sikra néitens funktion. En investering 1 elnét
har en mycket lang investeringshorisont, vilket kréver att nivén pa avkast-
ningen kan bedémas pé langre sikt med viss forutsdgbarhet. Utredningen i
madlet ger stdd for att en stabil kalkylrénta skulle ha positiv effekt pa nit-
féretagens vilja och formaga att géra de investeringar som krévs, Vidare
framgar av utredningen att om kalkylréinta bestims med ett kortsiktigt
perspektiv kan intdktsramen komma att variera kraftigt mellan tillsyns-
perioderna. Mot bakgrund av det anforda &r det for tillsynsperioden 2012—
2015 rimligt och i dverensstimmelse med forhandsregleringens syfie att
anligga ett lAngsiktigt perspektiv nér de parametrar som krivs for att

berdkna den regulatoriska kalkylréntan faststéils.
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FORVALTNINGSRATTENS BEDOMNING

Lopande paverkbara kostnader

Parterna &r numera dverens om att Goteborg Energis intdktsram ska dndras
till foljd av dubbelforing av nétférluster och energiskatter samt till f6ljd av
stadgaskonverteringen. Parterna &r vidare dverens om att Goteborg Energis
I6pande paverkbara kostnader med anledning dérav ska faststéllas till

144 488 tkr efter effektiviseringskrav. Forvaltningsritten finner inte skl att
gbra nagon annan beddmning och dverklagandet ska ddrmed bifallas i denna

del.

Kalkylriinta

Tidsperspektiv och betydelsen av kammarrdttens domar i elndtsmalen

Kammarritten i Jonkoping har, betrdffande elnitsforetagens intiktsramar for
tillsynsperioden 20122015, uttalat att ett langsiktigt perspektiv ska anviin-
das vid faststillandet av de parametrar som ingar i kalkylrénteberdkningen
(elnéitsmélen). Detta mot bakgrund av att det Gvergripande syftet med
forhandsregleringen &r att skapa forutségbarhet for nétforetagen och deras
kunder. Niitforetagen ska ocksa fa stabila och langsiktiga villkor for sin
nitverksamhet. Kammarritten uttalade att en investering i elnét har en
mycket lang investeringshorisont, vilket kréiver att nivan pa avkastningen
kan bedmas pé lingre sikt med viss forutsdgbarhet. Kammarrétten ansig
att utredningen i mélet gav stod for att en stabil kalkylriinta skulle ha positiv
effekt pa nitforetagens vilja och formaga att gbra de investeringar som
krdvs och att intiiktsramen, med ett kortsiktigt perspektiv, kan komma att

variera kraftigt mellan tillsynsperioderna,
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Intdktsregleringen for elnét och gasnit 4r i stort sett identisk. Regeringen har
bl.a. framhallit att det 4r angelédget att tillsynen av energimarknaden i
Sverige bedrivs pé ett likartat sétt, oavsett energislag och verksamhetsinrikt-
ning {prop. 2012/13:85 s. 30). Mot denna bakgrund finner forvaltningsrétten
att kammarr#ttens avgorande betréffande elnétsforetagens intédkisramar kan
vara vigledande vid beddmningen av intiktsramarna for naturgasftretagen.
Detta giller framfor allt kammarréttens uttalande om att ett langsiktigt
perspektiv ska anvindas vid faststéllandet av parametrarna i kalkylrénte-
berikningen. Forvaltningsriitten anser att detta #r ett principiellt uttalande
som har biiring dven pa naturgasverksamhet och for tidsperioder utdver den

i de malen aktuella tillsynsperioden.

Att det ska anliggas ett langsiktigt perspektiv vid faststillandet av de
parametrar som krivs for att bersikna den regulatoriska kalkylrintan innebr,
enligt forvaltningsrittens mening, inte att samma kaltkylréinta ska gélla under
flera tillsynsperioder. Kalkylréintan faststills for en tillsynspertiod i taget och
kan dérfor komma att variera mellan olika tillsynsperioder. Syftet med ett
langsiktigt synsitt dr dock att kalkylréntan inte ska variera lika kraftigt som

nir ett mer kortsiktigt perspektiv anviinds vid berdkningen.

Energimarknadsinspektionen har valt att anvinda WACC-metoden 1ot att
faststilla kalkylrintans storlek. En kalkylrinteberdkning enligt WACC-
metoden krdver att man forst faststdller virdet pa ett antal parametrar. For
att bestimma viirdet pd dessa olika parametrar kan olika berdkningsmetoder
anvindas. De metoder och utgéngspunkter som véljs for att bestimma
vérdet pd parametrarna ir av avgrande betydelse for vilket slutligt virde
som faststills for kalkylrdntan. For att skapa forutsigbarhet {or naturgas-
foretagen och deras kunder anser forvaltningsritten att det r av stor vikt att

det slas fast hur de olika parametrarna ska bestimmas.
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Innan de nu dverklagade besluten om intiktsramar for naturgasforetag hade
Energimarknadsinspektionen endast faststéllt intdktsramar vid ett tidigare
tillfille. Besluten géllde elniétsforetagens intdktsramar for tillsynspetioden
2012-2015 och den metod som myndigheten dé anvinde for att faststélia
kalkylrintan underkéndes av domstol. Mot denna bakgrund har det inte
funnits nigon etablerad metod for att faststéilla en kalkylrinta vid berikning
av intaktsramar for elnéts- och naturgasforetag, Energimarknads-
inspektionen maste ddrmed ha mojlighet att utveckla metoden for att
faststilla kalkylrintan under forutséttning att myndigheten f6ljer

kammarrittens principiella stillningstagande for ett langsiktigt perspektiv.

Riskfri ranta

Med riskfri rinta menas den forvintade avkastningen fran investeringar som
saknar risk och #r den minsta avkastning som en investerare kan kréva.
Energimarknadsinspektionen har faststillt den riskfria réntan till 3,33
procent utifrdn en prognos dver den tiodriga statsobligationsréntan for
tillsynsperioden. Goéteborg Energi anser att den riskfria réntan &r for 1ag ur
ett langsiktigt perspektiv och att den istéllet ska faststéllas till 4,0 procent
utifran den langsiktigt forviintade utvecklingen av BNP (2,0 procent)
adderat med Riksbankens langsiktiga inflationsmal (2,0 procent).
Energimarknadsinspektionen anforde i besluten om elnétsioretagens
intiktsramar for tillsynsperioden 2012-2015 att detta var en ldmplig metod
tor att faststilla den riskfria rintan, Kammarritten fann i elnétsmalen inte

skl att fringa Energimarknadsinspektionens bedémning.

Forvaltningsritten konstaterar att kammarréittens bedomning gillande den
riskfria rdntan i elnéitsmélen foranteddes av att parterna dé var ense om att
den riskfria rantan kunde faststillas med den s.k. BNP-metoden.
Kammarritten hade dérfor inte anledning att ta stéllning till nigon alternativ

metod for att faststilla den riskfria riintan, exempelvis utifrin
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statsobligationer. Energimarknadsinspektionen anser numeta att BNP-
metoden inte r nagon bra metod och att myndighetens tidigare bedmning
vid faststillandet av elndtsfiretagens kalkylrdnta var bristfillig.
Foérvaltningsrétten maste darfor ta stdllning till om BNP-metoden ska

anvindas for att skatta den riskfria réntan istéllet for statsobligationer.

Thore Johnsen och Daniel Frigell har bada uppgett att det finns en koppling
mellan tillvixt och réntenivd samt att BNP-metoden &r en allméint
accepterad och vilkidnd metod for att skatta riskfri réinta. De har dven
uppgett att det dr littare att ha en uppfattning om en langsiktig rinta,
eftersom kortsiktiga prognoser priiglas av slumpmaéssiga hindelser som &r
svdra att prognosticera och snabbt kan foréndras. Bjorn Gustafsson har
uppgett att BNP-metoden inte #r en ekonomiskt vedertagen metod f6r att
skatta riskfti rénta, att metoden saknar teoretisk grund och empiriskt stod
dven om han kénner till de nationalekonomiska teorier som argumenterar for

ett langsiktigt samband mellan tillvixt och rénta.

Mot bakgrund av den osékerhet som finns kring fram{Grallt uppskattningen
av den langsiktigt forviintade BNP-tillviixten anser fSrvaltningseitten att
BNP-metoden dr en osékrare metod for att bestimma riskfti rinta jamfort
med att basera den riskfria rintan pé statsobligationer, vilket &r en alimént

vedertagen metod for att skatta riskfri réinta.

Parterna i mélet dr Gverens om att den riskfria riintan enligt WACC-teorin
ska spegla investeringarnas tidshorisont och att 16ptiden pa den riskfria
rintan dédrfor bor sammanfalla med investeringarnas livslingd. Detta
faststiillde dven kammarritten i elndtsmalen. Bade elnétet och naturgasnétet
har lang livsldngd med avskrivningstider p& minst 40 &r. Det finns dock inga
statsobligationer med den loptiden. Av utredningen framgér att den ldngsta
Iéptiden pa likvida statsobligationer i Sverige dr tio &r. Det finns svenska

obligationer med ldngre l6ptid, men de har lag likviditet p4 grund av
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bristande handelsvolym. Férvaltningsriitten instimmer i Energimarknads-
inspektionens beddmning att det inte dr IAmpligt att anviinda utlandska
statsobligationer eller svenska statsobligationer med svag likviditet. Enligt
Ernst & Young &r den tiodriga statsobligationsrdntan den dominerande
16ptiden nér marknadsakiorer ska faststilla den riskfiia réintan, fiven for
langsiktiga investeringar vid exempelvis foretagsforvirv. Forvaliningsritten
anser dirfor att tiodriga svenska statsobligationer dr det bista tillgingliga

underlaget for att faststilla den riskfria riintan,

For att bestimma den riskfiia riintan har Energimarknadsinspektionen
anvint sig av en prognos dver den tiodriga statsobligationsréntan for de fyra
ar som tillsynsperioden avser. Férvaltningsréitten anser dock inte att denna
metod lever upp till den langsiktiga beddmning som enligt kammarritten
ska vara utgéngspunkten vid faststillandet av parametern. Istillet bor
prognosen striicka sig Over en lingre tidsperiod for att ddrigenom undvika
att kortsiktiga konjunkturforidndringar far fr stort utslag pa kalkylréintan.
Sdvitt forvaltningsritten kdnner till ir den lingsta prognos som gors tor
tiodriga statsobligationsréntan den niodriga prognos som Konjunktur-
institutet publicerar fyra génger per &r i "Konjunkturliget”, Férvaltnings-
ritten anser att denna niodriga prognos dr ldmplig att anviinda for att skatta
den riskfria rintan. Prognosen fran augusti 2014 ska anvindas, eftersom
denna ligger nirmast i tiden fore det dverklagade beslutet. Enligt prognosen
uppgdr den tiodriga statsobligationsrintan under &ren 2015-2023 i
genomsnitt till 3,83 procent. Den riskfria réintan som ska anviindas ir

ddrmed 3,83 procent.
Marknadsriskpremie
Energimarknadsinspektionen har faststilit marknadsriskpremien till 5,0

procent utifrdn Ernst & Youngs rapport dér det anges att premien pa den

svenska marknaden i ett normalt marknadsldge kan uppskattas till 5,0
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procent. Géteborg Energi anser att det finns skl att anvénda den
marknadsriskpremie om 4,735 procent som kammarrétten anvénde i

elniitsmalen.

Energimarknadsinspektionen har anfort att det inte dr lampligt att anvénda
myndighetens faststédllda marknadsriskpremie tillsammans med en riskfti
rénta som skattats utifran BNP-metoden. Eftersom forvaltningsritten har
faststillt att den riskfria rintan ska bestammas utifran tioariga
statsobligationer och inte utifran BNP-metoden, torde det inte vara nagot
problem att anvénda Encrgimarknadsinspektionens faststillda

marknadsriskpremie,

Energimarknadsinspektionen har dven angett att det inte &r lampligt att
anviinda den marknadsriskpremie som kammarrétten anvinde i elnfitsmalen,
eftersom denna baseras pa ett genomsnitt av tva konsultrapporters vérden
utan nagon justering med hénsyn till att kammarritten skattat den riskfria
réantan utifran BNP-metoden. Forvaltningsriitten anser inte heller att det dr
lampligt att anviinda ett genomsnitt av tva olika konsulters marknadsrisk-
premier och finner dédrfor inte skl att franga den av Energimarknads-

inspektionen faststillda marknadsriskpremien om 5,0 procent.

Berdkning av kalkyirdnta

Férvaltningsritten har i domar denna dag, mal nr 8016-14, 8020-14 och
8021-14, inte funnit ski! att frangd Energimarknadsinspektionens
beddmning av vriga parametrar i myndighetens kalkylrénteberfikning. Mot
bakgrund av ovanstiende beddmningar av aktuella parametrar berdknar
forvaliningsritten den reala kalkylréintan till 6,82 procent fore skatt. Denna
kalkylriinta ska anvindas vid berdkningen av Goteborgs Energis intdktsram
for tillsynsperioden 2015-2018. Goteborgs Energis dverklagande ska

saledes delvis bifallas i denna del.
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Slutsats
Sammanfattningsvis ska Géteborg Energi Gasnét AB:s dverklagande bifallas
pa sé sétt att den reala kalkylréntan fore skatt faststélls till 6,82 procent och de

totala l6pande paverkbara kostnaderna faststélls till 144 488 tkr efter

effektiviseringskrav,

Det ankommer pa Energimarknadsinspektionen att med beaktande av
ovanstéende beridkna Goteborg Energi Gasnit AB:s intidktsram {Or
tillsynsperioden 2015-2018 till faktiskt belopp. Detta kan inte leda tilt en
hogre intdktsram &n 847 706 tkr, angivet i 2013 ars prisniva.

HUR MAN OVERKLAGAR

Denna dom kan &verklagas. Information om hur man dverklagar finns i
bilaga 2 (DV 3109/1D).

Ronny Idstrand Tomas Fredén

[ avgbrandet har &ven ndmndeménnen Maritha Horsing, Bengt Lennhammar,

Pér Svenningsson och Leif Tollén deltagit.

Foredraganden har varit Elin Stom, Mari Upphagen och Marie Wickstrom.
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Gétebotg Energl Gasnét AB
¢/0 Giitehorg Energi AB
Box 53

404,20 GOTEBORG

Faststallande av Intéakisram enligt naturgaslagen

Beslut

1 Energimarknadsinspektionen (Ei) fasistiller intiktsramen fér Géteborg Energi
Gasndit ABts, 556029-2202, distribution av naturgas f6r perioden 2015-2018 till
766 170 tler 1 2013 &rs prisnivd och ined justering enligt a och b.

a) Efter perioden ska kapitelbasens nuanskaffningsvirde enligt bilaga 3 riiknas om
med ett sammanvégt entreprenadindex enligt 7 § Eits foveskrifter (BI¥S 2014:6)
om beriikning av skiliga kostnader och en rimlig avkastning vid berdkning av
intéiktsram for natugasforetag och,

b} den I8pande paverkbara kostnaden enligt bilaga 3 riiknas om med
konsumentprisindex (KPI),

2 Detta beslut géller omedelbart.

Bakgrund

Enligt 6 kap. 6 § naturgastagen (2005:408) ska en intéktsram beslutas i fovig f6r varje
naturgasfiretag som bedriver dvetféring av naturgas eller innehar en lagrings- efler en
forgasningsantiggning, Naturgastéretagen ska anstka om en intidktsram till Bi som ska
préva om den begirda intéktsramen &r skilig (7 §).

Ansolan

Goteborg Energl Gasniit AB, fortsittningsvis benfimnt fretaget, har anstkt om att Ei ska
faststélla intiktsramen for tillsynsperioden 2015-2018 till 860 000 thy for féretagets
vertksamhet avseende distribution av naturgas,

Avshrivningstider

Foretaget har uppgett att de ekonomiska lvslingderna (avskiivningstiderna) bor
faststéllas enligt tabell 1 nedan.

2 Box 165,631 03 Esllistuna, Bostksadress ungsgalan 43, Tel 016-16 27 00 roglsirator@ol.se. www.alse, Orgnr. 202100-5695




Energimarknadsinspektionan 2 (12)

Swedlsh Energy Markets Inspactorate Datum Plarieny
20144023 2044-101.927
Tabell L - Avskrlvningstid per anléggningskategor
l Ar
Distributtonsledningar §50
Mt ach reglerstationer 20
M#tare 12
Stéidaystem och system fér Bvervalining 5

Som skél for att dessa avskrivningstider ska anviindas hav f0retaget bl, a. anfort foljande.

Foretaget har idag { huvudsak tvA réematerial: stdl och plast, Erfarenheten indilterar att
stalrdr har en teknisk lvslingd som betydligt Sverstiger 40 &r. Gillande plasteér 4r
uppfattningen att 40 & som hittills ghllt &r en alltfér konservativ skattnlng av
livslangden. Shutsatsen dr att 40 ars avskeiviingstid som nu tillimpas pa bade stal ach
plastledningar inte i1 korrekt i en reglerlngsmodell. Utifran stutsatser baserade pd
erfarenheter méste avskrivningstiden férldngas till 50 &r {61 distributionsnétet. 50 ax
utgdr en balanserad avvigning mellan bokfdrda virden, teknisk livstingd och

sikerhetsimissiga avviganden,

Firetaget har beretts méjlighet att ytira sig 6ver den konsultrapportt som ligger till grund
for Ei:s bed6mning av avskrivningstider i reglerfngen.

Kallyylrédnta (WACC)
[ anstkan har féretaget begdrt att intlikisramen ska beslutas med en real kalkylrinta fore
skatt om 7,75 procent, Edretaget har som grand for detta bl.a, anfort fdljande,

Ett antal utredningar avseende metoder och modeller for framtagande av WACC har
studerats, bland annat rapporterna frén féretagen IceCapital 2010 och Emnast & Young frén
2012, Dessutom hat Eérvaliningsritten § Linképings dom? frén december 2013 avseende
elniten beaktats som har relevans fiven for gasniten. Tva avgbrande parametrar,
riskpremie och kreditriskpremie, anses vara grovt underskattade i nimnda utredningar
och hat dirfor ansatts higre varden,

Foretaget har beretts méjlighet att ytira sig dver de konsultrapporter® som ligger till
grund fér Eits bedmning av et rlmlig real kalkylednta fre skatt.

' Sweco Brergulde AB, Reglermissign rvskrivningar av nadurgasmuliggriigar, 2014,
25e exerpelvis f8ljande domar med mal ny 7948-11, 7955-11, 8031-11 och 8012-1% vilka meddelades av
Borvaliningstitten | Linképing den 11 decomber 2013
3 Bunst & Young AB, WACC fir gasniltsfiretag for tillsynsperiodernn 2012, 2013 smart 2615-2018, 2614,

Grant Thotnton Sweden AB, Energinarkindsinspektionen: Kalkylrinta (WACC) for naturgnsfivelagen under 2012
och 2013 st Hitsynsperioden 2015-2018, 2014,

Montell & Pariners Sverlge AB, Energlimatknadsinspektionen: Framtagande av knlkylriinta for en skiilig avknstning fér
naturgasforetagen fir 2012, 2013 ocl perioden 2015-2018, 2014,
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Béretaget har, tillsammans med de Gvriga naturgasfiretagen, inkommit med ett yttrande
ddr det i huvudsak anférts att de av konsulterna foreslagna kalkylrntorna &r for laga.

Kapltatkosthader

Foretaget har redovisat anléggningstillgangar per den 31 december 2013 till ett nominellt
anskaffningsvéirde om 509 439 tkr och resterande anliggningstillghngar 4r virderade till
annat skitligt vérde med ett realviirde om 35 671 tha,

Lanskan om intéktsram har {Oretaget bla, uppgett f6ljande om viirdering av
anlaggningstillgdngar tl annat skaligt virde,

Anléggningsdelar frin stadagasticden ligger Fingt bak 1 tiden vilket gbr det svint att i
dokumentera exakta investeringsbelopp fir varje anldggningsdel. Metoden 6t att baddma

anliggningskapitalet bygger pi dokumentation frén det tekniska anliggningsregistret for

driftsatta sthlledningar, som hiirstammar frén satsningar genomifiirda under 1960-, 70- och

B0-talet, Degsa anliggningsdelar, beddmda baserat pé ett skiiligt viivde, utgdr ungefér iva

procont av det totala anskafiningsvirdet,

Anliigghingsdelar investerade i samband med konverteringen frin stadsgas till naturgas
bygger pd en uppgdrelse som gjordes | anslutning till konverteringen meflan moderbolaget
och Bolaget, Uppgtirelsen byggde pa aft Bolaget svarade fér konverteringar av de delar {
gamla stadsgasniiet som var kommerslellt motlverade och moderbolaget svarade f3r de
icke kommersiella delarna. Med anledning av bland annat starla kundénskemdl bestutades
att konvertera nigra av dessa omriden. Metoden f6r att beddma denna kapitalbas bygger
pa samma séitt som ovan pA dokumentation avseende driftsatta anliiggningadelar, Dessa
anldggningsdelar, bedimda baserat pa ett skiligt viide, utgdr ungefir fyra procent av det
totala anskaffningsvérdet.

Vissa investeringar av anldggningstillgdngar kommer att genomféras under perioden,
dessa Aterges per halvari bilaga 3.

Inga utrangeringar & planerade under perioden.

Lépande kostnader
TansBkan har féretaget bl.a, uppgett foljande om 18pande paverkbara kostnader,

Ovriga externa kostnader har kat 2011 ach framét i samband med naturgaskonverteringen
och nya nfit/kunder vilket ska beaktas vid bedimningen av pverkbara kostnader f6r
reglerporioden, vi begir att niva 2012 ska gillla framat.

1 fdretagets anstlkan har myndighetsavgifterna for ren 2010-2012 rapporterats till ett
annat viirde éin det som tidigare angetts § arsrapporter inlimnade till Ei, Foretaget har
anfort att anglvna belopp i ansékan &r de faktiska beloppen som féretaget betalt samt att
drsrapporterna inte speglar de faktiska erlagda beloppen, Foretaget har uppgett att de
angivna beloppen i anstkan inte &r helt och fullt detekterbara i foretagets bokforing da de
har lagts ihop med andra poster,

Foretaget har prognostiserat sina 16pande opéverkbara kostnader f6r perioden 2015-2018
till 458 550 tkr (bilaga 3). Foretaget har bl.a. uppgett att de opaverkbara kostnaderna
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beddms dka kraftigt de kommande dren och diirfor avviker den av foretaget ansdkta
intéiktsramen mot foretagets historiska intfkter,

Ansfitningsavglifter } naturgasverksamheten

Féretaget har inte redovisat intéilter fran anslutningar som utforts fore tillsynsperioden
och som avses intéktsféras under tillsynsperioden.

Féretaget har prognostiserat inkomster fran anslutningsavgifter inkomna per &r under
tillsynsperioden till sammanlagt 2 000 tkr. Dessa inkomster hirrdr enbart till
anléggningskategorin distributionsledningar,

Aktuella regler

Naturgaslagen

Med intdktsram avses enligt 1 kap. 8 a § naturgasiagen de samlade intikter som ett
naturgasforetag hogst far uppbara fran dverféring av naturgas, lagring av naturgas cller
tilltriide till férgasningsanliggning under en tillsynsperiod.

Med bverftring av naturgas avses dverfring av naturgas for annans rikning genom
sivil transmissionslecdningar som distributionsledningat (6 §).

Av 6 kap. naturgaslagen framgér bl.a. {8ljande angiende forhandsprévning av
naturgasfretagens intikter,

Intéktstamar beslutas i férvilg f6r varje tllsynsperiod. En tillsynsperiod ska vara fyra
kalenderit, om det inte finns sirskilda skil for en annan tidsperiod (9 §).

Av beslutet om faststéilande av intdkistam ska det framga vilka uppgifter och metoder
som ligger tll grund {6r beslutet (8 § andra stycket), Btt siclant beslut gitler utan hinder
av att det Sverkiagas, dvs, det giller omedelbart (23 §).

Vid berdkningen av intdktsramens storlel r utgangspunkten enligt 10 § att ramen ska
tiicka skéliga kostnader f6r att bedriva den verksamhet som intiiktsramen avser och ge en
rimlig avkastning pa det kapital som kriivs for att bedriva verksamheten (kapitalbas).

Nér ntiktsramen bestims, ska de samlade intiikter som naturgasforetaget hgst far
uppbiira minskas med eit belopp som moisvarar naturgasfiretagets intikter frin
anslutning till naturgasiedning och andra anliggningar under tillsynsperioden, | den
utstréickning intikterna héirrér frdn tillgdngar som ingar i kapitalbasen (10 § andia
stycket).

Med skéliga kostnader i verksamheten avses kostnader (61 en #ndamalsenlig och effektiv
chrift av en verksamhet med likartade objektiva fSrutstittningar (11 §).

Kapitalbasen ska beriiknas med utgdngspunkt i de tillgdngar som naturgasforetaget
anvénder for att bedriva den verksamhet som intikisramen avser, Hansyn ska fven tas
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till investeringar och avskrivningar under tillsynsperioden, En tiliging som inte behévs
for att bedriva verksamheten ska anses ingd i kapitalbasen, om det skulle vara oskligt
mot naturgasforetaget att bortse frén tillgingen (12 §).

Efter tillsynsperiodens slut ska tillsynsmyndigheten, Ei, g8ia en avstiimning av det
faktiska utfallet under perioden, Ki ska i vissa fall ompréva intiikisramen, For att beddma
om en omprévning ska ske ska myndigheten kontrollera om de antaganden som legat till
grund for faststéllelse av beslutet dverensstimmer med det faktiska utfallet inder
perioden (16-17 §§).

Kapltalbasforordningen

1 f6rordningen (2014:35) om faststillande av intdkisram p& naturgasomridet
(kapitalbasforordningen) finns nirmare bestimmelser om vad som avses med
anliiggningstlligangar (3 §), vilka tillgdngar som ingér i kapitalbasen (6 §), om véirdering
av anliggningstillgingar (7-8 §§) samt om f6riindiing i prisliiget av kapitalbasen (9 §).
Vidare framgér hur berékningen av kapitalforslining ska ske (10 §) och hur
naturgasforetag ska dokumentera sina anliggningstillgdngar (12 §).

En anliggningstillgang ska ingd i kapitalbasen frdn det halvarsskifte som f8ljer pd den
tidpunkt da tillgdngen bbtjar anviindas. TillgAngen ska inte ing | kapitalbasen frén det
halvarsskifte som infaller nirmast efter den tidpunkt d& tllgdngen shitat anvindas (6 §).

Vid beriikning av en rimlig avkastning ska den del av kapitalkostnaderna som motsvarar
kapitalf6rslitning beréiknas som en fast andel av nuanskafiningsvirdet, Den fasta andelen
berélknas utifrdn tillghngens ekonomiska livslingd (10 8).

El:s foreskrifter

Bi har entigt 14 § i kapitalbasfdrordningen bemyndigats att ineddela ndrmare foveskrifter
om skyldigheten fér ett naturgasforetag att lamna in ett fovslag till intéiktsram och att
ldmma uppglfter enligt 6 kap. 7 § naturgastagen. Ei har med st6d av detta bemyndigande
meddelat foveskrifter (EIFS 2014:5) om naturgasforetagens forslag till intiktstam och
insamling av uppgifter {61 att bestimma intiktsramens starlek
(rapporteringsforeskriften), Féreskriften innehdlier bla, bestimmelser om nér ett foislag
till intéktsram senast ska lamnas och vilka ndrmare uppgfter som ska redovisas,

Bi har ocksd med stod av 4-5 ocl 9-11 §§ kapitalbasférordningen meddelat foreskrifter
(EIFS5 2014:6) om skiiliga kostnader och en rimlig avkastning vid berikning av intdktsram
for natwrgasforetag (intilktsramstoreskriften). Foreskrilten innehéller bla. bestimmelser
om vilket index som sla anviindas vid berfikning av skéliga kostnader och hur
kapitalférstningen ska-berdknas.
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Energimarknadsinspektionens beddmning

Allmant om proviningen av en Intiktsram

Goteborg Euergl Gasniit AB bedriver distribution av naturgas. Ei ska divfor faststiifla en
intiiktsram avseende denna verksambhet fér tillsynsperioden 2015-2018, Féretaget har
ansSkt om en intdktsram som uppgar till 860 000 tkr fér tillsynsperioden. Ei har att ta
stillning till om den av foretaget begiirda intikisramen dr skiilig.

Intéktsramen ska ticka skiliga kostnader for att bedriva nitverksamhet under perioden
och ge en 1imlig avkastning pé det kapital som kévs f6r att bedriva verksamheten
(kapitalbas), Intékisramen ska dven sikerstilla att foretagen kan hitla en hig
leveranssélerhet och méjliggora nidviindiga investeringar, f6r att bibeh#lla niitets
kapacitet och vid behov bygga ut det befintliga nitet (prop, 2012/13:85 s, 54),

Regleringen syftar till att naturgasforetagens verksarnhet ska bedvivas effektivt tifl 1aga
kostnader, Regleringen ska ocksa sikerhetsstilla att kunden far betala ett skligt pris fox
de olika fjiinsterna som omfattas av regleringen. Vidare ska regleringen bidra till att ge
kunderna en ldngsiktlg leveranssiikerhet och trygga den svenska naturgasfSrsSrjningen.
Naturgasfdretagen ska ocks fa stabila och langsiktiga villkor fér sin verksamhet,
Yiterligare ett viktigt mal med regleringen &y att den ska understédja utvecklingen av en
vél fungerande naturgasmarknad (a. prop. s. 51).

De skiiliga kostnader som firetaget ska 4 tickning £5r delas in i kostnader f6r kapital,
inklusive en avkastning, samt lopande paverkbara och lépande opiverkbara kostnader,

Baddmning av kapitallostnader

Kapitalkostnad v kostnad for att anviinda kapital, i forekommande fall { form av tll
exempel pasledningar och mét- och reglerstationer, Kostnaden utgdrs av tva delar,
Lkostnad fér kapitalférslitning {avskrivning) och kostnad f6r kapitalbindning
(avkastning). Det finns { huvudsak tva metoder f6r férdelning av kapitalkostmader dver
tiden, linjdr metod och annuitetsmetod.

Regeringen har meddelat sarskilda foreskrifter om beriikning av en rimlig avkastning. Av
kapitalbasf6rordningen och den tillhérande konsekvensutredningen framgér att det & en
s kallad linjdr kapitalkostnadsmetod som ska anvindas.? Vid tillimpuing av en linjir
metod enligt kapitalbasfdrordningen ska de Ailiga avskrivningarna i féthltande till
nuanskaffningsvérdet vara lika stora dver anliiggningens livslingd.

Av kapitalbasforordningens bestdémmelser framgar hur kapitalfdralitningen ska bariiknas,
Nér den ackumulerade forslitningen av kapitalet har berfiknats, baserat pa foretagets
inrapporterade uppgiiter om anskaffningsdr, ska denna avrillnas frén kapitalbasen
(nuanskaffningsvirdet), Den dterstiende delen av nuanskaffingsvirdet, efter avriikning
av ackumulerad kapitalféeslitning, ska tillimpas vid berikning av den del av

1 Konsckvensutredning betriiffande forstaget il frordning oo faststillande av Intikisram pa natuxgasomiddet
- N2013/3375/RS 5, 2
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kapitalkostnaden som utgbrs av kapitalbindning vid berfikning av intidktsramen,
Kostnaden for kapitalbindningen ska dér{or berdknas pd en s.k. dldersjusterad kapitalbas
vilket innebir att det virde som kalkylrintan multipliceras med f6r att erhélla kostnad
for kapitalbindning minskar successivt med en anliggnings ilder, Beriikningen av den
arliga avkastningen gbrs i enlighet med féljande formel:

Kostiad for kopitalbinduing = Nuanskaffuingsviiyde*((avskrivningstid — ilder pit
anlfggning)avskriviingstid)* kalkyirinta,

Fdr att bestdimma anléggningens alder anviinds uppgiften om vilket & som anliggningen
ursprungligen togs eller komumer att tas i bruk. For de antiggningar som ursprungligen
togs i bruk fram till och med ar 2012 borjar den ekonomiska livslingden att riknas frén
ingdngen av det &r dé anliggningen wsprungtigen togs i bruk enligt 8 §
intéktsramsforeskriften, Fér de anliggningar som tas i bruk frdn och med ar 2013 byjar
den ekonomiska livstingden att rilknas frin det niistkonmande halvaret efter att
anldggningen ursprungligen togs j bruk. Under det forsta Avet som den ekonomiska
livslangden stiknas fr anléggningens flder noll &r och kostnaden f61 kapitalbindningen
beréknas pa hela nuanskaffningsvivdet.

Avskriviingstider

Foretaget har anskt om att Ei ska tilldmpa f6ljande avskrivningstider vid beriikning av
kapitalkostnaden: 50 & for distributionsledningar, 20 &r f6r m#t- och reglerstationer,
12 &r f6r miitare samt 5 &r for stddsystem och system for tvervakning.

Av kapitalbasforordningen framgér att de reglermissiga avskrivningstiderna ska
motsvara tillpAngarnas elonomiska livskingd (10 §), Ei faststéller avskriviningstider
betrdffande olika anlaggningstillgangar i enlighet med tabell 2 nedan. Deina bedmning
Sverensstimmer med vad foretaget har anfort utom { den del som avser stédsyslem och

system £ dvervakning. En nfirmare redogtrelse for Biis bedémning av
avskrivhingstider framgér av hilaga 1.

Tahel 2 ~ Fasistéllda avshelvalngstider for tHisynsparloden 20152018

Ar
Transmisslonsledningar Gb
Distributionsledningar 50
Mat- och reglerstatloner {Transmlssion) 40
Mét- och reglerstationer {Dlstrlbutlon) 20
Métare (Transmission} 25
Métare (Distribution) 12
Stlcsystem och systermn fér Svarvakining 8
Lagerutrymme 6O
Komprassor for lager 40
Anldggningar som anvands for fdrgasning av kondenserad naturgas samt for 25

import ach loséning av lkondenserad naturgas
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Kalkylréinta (WACC)
Foretaget har anfort att avkastningen by beriiknas utifrdn en real kalkylyiinta om
7,75 procent,

Ay kapitalbasférordningen f8ljer att antiggningar i kapitalbasen ska Astittas ett
nuanskaffningsvérde, vilket innebdr att prisjustering av kapitalbasen skett (7 §), Vid
berdkning av en rimlg avkastning ska dérfor en veal kalkyliéinta anviindas. i bedémer
att en real kalkyliénta fre skatt pa 6,26 procent &r vimlig. Detta avviker frin foretagets
uppfatining att kalkylréintan ska vara 7,75 procent, Ei:s bedSmning av en rimlig real
kallylrénta fore skatt framgar av bilaga 2,

Berdkning av kapitalkostnaden

Utifrén den metod och de parametrar som beskrivits ovan och de av foretaget
rapporterade uppgifterna har i berdknat kapitalkosinaden till 206 932 tkr, Ei:s beriikning
framgar av bilaga 3,

Berdkning av pavetkbara kostnader

Av 2 § intiktsrainsforeskriften framgr att paverkbara kostmader #ir sddana kostnader
som inte éir kostnader for dverliggande gasniit, elnéit, myndighetsavgifter, niitférluster,
kostnader' f6r skatter enligt lagen (1994:1776) om skatt pd energi och lagen (1984:1052) om
statlig fastighetsskatt, Exempel pa péverkbara kostnader #r kostnader f8r drift och
undethdll samt kundspecifika kostnader shsom kostnader f&r méning, berdkning ocl
rapportering.

Som skiliga paverkbara kostnader anses kostnader som behdvs f6r en dndamélsenlig och
effektiv drift av en verksamhet med likartade objektiva forutsittningar (6 kap, 11§
naturgaslagen). Av det fdljer att det inte nddvindigtvis & naturgasforetagens verkiiga
kostnader som ska tillampas vid beréikning av en skilig intiiktsram,

De péverlbara kostnacerna kan fasistillas genom att anviinda fretagets faktiska
kostader eller genom standardkostnader, Standardkostnader méste motsvara
kostnaderna for en effektiv verksamhet f6r att skapa Incitament till effektivisering hos det
enskilda foretaget. Anvinds faktiska kostnader méste dessa istillet Aséttas ett rimligt
effektiviseringskrav.

Vid faststallandet av standardkostnader anviinds normkostader eller schabloner
relaterade till exempelvis antal kunder eller storleken pd kapitalbasen baserade pé ett
effektivi bedrivet naturgasforetag, Det finns ett fital naturgasforetag i Sverige som
dessutom bedriver verlsamhet inom olika grenar, Detta gdr det sviit att ta fram
standardkostnader som #r representativa for samtliga foretag, Det &r déufor inte Fmpligt
att utgé fran standardlostnader vid beddmning av naturgasforetagens paverkbara
kostnader, De faktiska kostnaderna ska dirf8y anviindas.

De faktiska kostnaderna kan faststéllas genom tva metoder, en baserad pa fdretagens
faktiska kostnader under tillsynsperioden och en baserad pa foretagens historiska
kostnader, Om féretagens faktiska kostnader under tillsynsperioden anvinds stills det
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stora krav pd effektiviseringskriterier | regleringen f6r att sikerstilla att kostnaderna Hr
sliliga. En sdan reglering kedver ett stort underlag av jamférelseforetag, Nar historiska
kostnader anviinds kan istillet ett generellt effektivitetsmatt anvindas som ett &rligt
avdiag. Eftersom det #ir f& naturgastdretag och dessa dessutom iir verksamma i olika
verksamhelsgrenar dr det inte lampligt att anviinda faktiska kostnader under
tillsynspetioden, Historiska kostnader ska déufér anviindas,

Underlaget f6r berfikningen av de historiska kostnaderna blir mer representativt och
rittvisande om fler A ingdr, Vid faststillandet av intilktsramar for elnfitsforetagen har Ei
tillimpat fyra r som basav. i ser ingen anledning att gbra en annan beddmning for
naturgasftretagen. Vid beriikningen anvénder Fi de rsrapporter som foretagen har
lamnat in. Vid tidpunkten fér inlimning av anskan om intiktsram var arsyapporten
avseende 2012 den senast inkimnade, De senast tillgingliga uppgiftetna om historiska
kostnader & kostnaderna for 2012. Vid betdkningen av piverkbara kostnader ska dirtsr
som utgdngspunlkt basaren 2009-2012 anviindas.

Fanstkan har foretaget anfort att dvriga externa kostnader har 8kat fran 2011 och framét i
samband med bl.a, natutgaskonverteringen. Foretaget har dévfor beghiet att 2012 Ats niva
£or Gvriga externa kostnader ska anvindas som basar.

Vid anviindning av generella metoder finns det alltid en visk for att ett enskilt foretags
forhallande inte beaktas fullt ut i alla delar. Detta kan vara till nackdel for fdretagets
kunder eller till nackdel f6r foretaget, Ur ett administrativt perspektiv och o1 att glra
regleringen nagorlunda enkel méste det accepteras att foretagen inom en grapp avviker
sinsemellan, Det ligger i regleringens natur att vissa férenklingar méste tillAtas. Sidan
individuell hiinsyn som fSretaget har anfiset bér dérfér endast tllatas under mycket
speciella omsténdigheter, dér det dessutom #ir av stor ekonomisk betydelse att metoden
fréngds. Vad foretaget anfort om att Svriga externa kostnader har 8kat i samband nied
bl.a. naturgaskonvertexingen och att 2012 ska anvindas som basér kan inte anses utgdia
tilleickliga skl f6r att fréngd metoden,

Béretaget har anfort att kostnaden avseende myndighetsavgifter som rapporterats i
ansdkan om intéiktsram ska anvéndas vid berfikning av paverkbara kostnader, Ei har vid
berdkningen utgétt ifrén dessa vérden,

Ei har berdknat de paverkbara kostnaderna fr perioden 2015-2018 innan avdrag for
effektiviseringskrav till 105 382 tir,

Pa konkutrensutsatta marknader tivlar foretagen mot varandra vilket leder till Skad
innovation, kvalitet och prispress till nytta fiir kunderna, Fér att kunna agera pa en
konkurrensutsatt marknad tvingas fGretagen ocksa att effektivisera sin verksamhet vilket
ocksd medfér fordelar for kunderna eftersom foretagets kostnader pressas,

Gasnétsforetagen agerar pa en regterad marknad och eftersom det saknas
marknadsmekanismer som naturligt skapar effektiva verksamheter behdver det finnas ett
effektivitetskrav i intdktsregleringen fér att alla kostnadsékningar inte ska kunna
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vidarefdras till kundkollektivet, At ett sadant krav ska ingd i regleringen framgar ocksd
av forarbetena till naturgasiagen (prop. 2012/13:85 g, 55 f),

Det saknas underlag att inf6r den férsia reglerperioden faststilla individuella
effektiviseringskrav for respektive foretag. Ett generellt effektiviseringskiav ska dérfsr
anvindas. Rffektiviseringskravet ska vara samma for alla &1 1 perioden. [ regletingen av
elniitstbretagens intdktsramar for tillsynsperioden 2012-2015 Hr det generella
effektiviseringskravet 1 procent pa foretagets Idpande paverkbara kostnader, Ei bed6mer
att det &r rimligt att tiliimpa samma effektiviseringskrav fér gasnitsforetagen for den
forsta tillsynspetioden,

Foretagets totala pdverkbara kostnader for perioden 2015-2018 efter effektiviseringskrav
pa 1 procent uppgér till 100 728 tkr (bilaga 3}

Berdhning av opaveribara kosthader

Med opéverkbara kostnader avses kostnader for verliggande gasnit, elnit,
myndighetsavgifter, nitfortuster, kostnader f6r skatter enligt lagen (1994:1776) om skatt
Pé energl samt kostnader f6r skatter enligt lagen (1984:1052) om statlig fastighetsskatt,

Féretaget har limnat en prognos £5r dessa kostnader under tillsynsperioden, Vid
bedémning av en skitlig intdktsram utgdr Ti fréin fSretagens prognos. Efter
tillsynsperioden kommer prognosen att stimmas av mot det verkliga utfallet, villet kan
medfira att intilktsramen omprévas, Foretaget far pa detta siitt tickning fOr sina verkliga
opaverkbata kostnader,

Foretagets opaverkbara kostnader uppgér till 458 550 tky (bilaga 3).

Berdkning av avdrag for anslutningsavgifter

Av 6 kap. 10 § naturgaslagen framgr ait ett avdrag ska goras pa intiiktsramen
motsvarande de intikter som naturgasforetaget har fréin anslutning till naturgasledning
och andra antiggningar som figar i kapitalbasen. Avdraget ska berdknas utifrn den
elkonomiska lvslingden (6 § intiktsramsfbreskriften) som 1 detta fall & 50 i, eftersom de
inkomster som foretaget har redovisat enbart tillhér antiggningskategorin
distributionsledningar,

Avdrag f6r anslutningsavgifter har berdknats utifrdn foretagets inlimnade uppglfter och
uppgar till 40 tkr (bilaga 3).

Sammanfattande berdkning av int&ktsramen

Utifran det underlag som foretaget limnat och den beddémningen som beskrivits ovan
har Ei beriiknat en hbgsta godtapbar lntdktsram som uppgér till 766 170 thky, se tabell 3
nedan, Intiktsramen bestar av kapitalkesinader, 16pande kostnader och avdrag {6r
anslutningsavgifter, Hur dessa har beréknats redovisas nedan.
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Med grund i den utglende kapltalbasen per den 30 junt 2014 p& 927 191 thr har
kapitalkostnaden bertiknats till 206 932 tkr. Vid berékning av kapitalkostnaden har
héinsyn tagits till anliggningarnas alder och de investeringar som féretaget har redovisat
i ansékan om intéiktsram. Vid berdikningen har Fi anviint den faststilida kalkylriintan pa
6,26 procent och de faststillda avskrivningstiderna, En detaijerad redovisning av
bertikningen av kapitalkostnaden f6r foretaget framgar av bilaga 3, tabell 1 och 2,

Den I8pande op&verkbara kostnaden uppgér till 458 550 tir i enlighet med den prognos
foretaget har redovisat il Bl De berdknade lépande péverkbara kostnaderna uppgar till
100 728 tkr. En detaljerad redovisning av berfilningen av den opiverkbara kostnaden
respektive de I8pande paverkbara kostnaderna for fivetaget framgar av bllaga 3.

Avdrag fSr anslutningsavgifter uppgér til] 40 tkr, Redovisning av berdkningen framgéar

av bilaga 3.
Tabsll 3 - Berdifinad Intékisram
Tir

Kapltalkostnader 206 932
Lépande lostnader

Opéveribara kostnader 488 65O

Péverlibara lwstnader 100 728
Avdrag {ér anslutningsavgifter 40
Summa baréknad IntAktsram 766 170

Féretaget har anstkt om att Bi ska faststélla intiktsramen till 860 000 tir, Den hégsta
godtagbara intikisramen &r ligre dn foretagets anstkta intdktsram. Ansdkan kan diirfdr
inte medges och intiktsramen faststills till 766 170 tkr I 2013 rs prisniva,

Avstimning efter tilisynsperiodens siut

Alimént

Efter tillsynsperiodens slut gér Fi en aystimning av de antaganden och férutsittningar
som legat till grund fér den faststillda intiktsramen enligt detta beslut, I Biss tillsyn ingér
ocks att gora en jimforelse mellan fretagets samiade, faktiska intikter och den
faststillda intiktsramen,

Det faktiska utfallet avseende kapitalbasens investeringar och utrangeringar ska jamfdras
med den prognos foretaget gjort, Detsamma galler for den I8pande opdverkbara
kostnaden. For det fall det finns skl att anta att ramen 41 stbire 4n vad som 4r motiverat
av senare kinda férthallanden och avvikelsen inte #r ringa ska Ef omprdva intiktsramen
(6 kap. 16 och 17 §§ naturgaslagen),

Rt naturgastSretag f&r Inom fyra manader efter tllsynsperiodens siut anstka om att
intéktsramen fdr perfoden ska 6kas (6 kap. 15 §),
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I rapporteringsfdreskriften finns niirmare bestiminelser om nr och vilka uppgifter
foretaget ska Iimna f6r att Ei ska kunna gora denna avstimning.

Automatlsls Justering av Intskisramen

Intikisramen faststills { 2013 &rs prisniva, T samband med att avstimuning gdrs efter
periodens stut pd sitt som redovisats i fregaende avsnitt, kommer Ei att rikiva om den
beslutade intéiktsramen med vissa kostnadsprisindex i enlighet med vad som framghr av
intéktsramsfdreskriften respektive kapitalbasfSrordningen. Denna justering &r en del ay
beslutet och innebiy inte att beslutet omprévas.

Avstémning av Intédkterna fér perloden mot intéfitsramen

Om det visar sig att niitkoncessionshavarens samlade intdlkter fran nitverksamheten
under perfoden avviker frén den faststillda intdktsramen, ska yamen for pafslande
tillsynsperiod minska respektive ka med det avvikande beloppet. I vissa fall tillkommer
dessutom ett Gverdebiteringstilligg (6 kap. 19-20 §§ naturgaslagen),

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga (6verklagande il fErvaltningstiiften)

Detta beslut har fattats av generaldirektéren Anne Vadasz Nilsson. Vid den slutliga
handliggningen har détutbver deltagit stallféretridande generaldirekidren Tony Rosten,
chefsjuristen Géran Morén, bitridande chefsjuristen Hanna Abrahamsson, analytikerna
Sanela Cehic och Tobias Alkefjsird samt Anna Elfwén, foredragande,

AL
Anne Vadasz Nilsson MCM] - .
- N

Anna Blfwén

Bilagor till beslutet

1, Reglenmissiga avskrivningstider vid berdkning av intéiktsram for naturgasforetagen
avseende tillsynsperioden 2015-2018, Fnergimarknadsinspektionen

2. Kalkylrénta vid beriikning av intiktstam for naturgasféretagen avseende
tillsynsperioden 2015-2018, Enetgimarknadsinspektionen

3, Bertiknad intiktsram

4. Hur man verklagar
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Bilaga

HUR MAN OVERKLAGAR - PROVNINGSTILLSTAND

Den som vill 6verklaga forvaltningsrittens beslut
slka skriva till Kammarritten i 6nkoping.
Sktivelsen ska dock skickas eller limnas till
férvaltningsritten.

IF6r att kammarritten ska kunna ta upp Ert Gver-
klagande maste Er sktivelse ha kommit in till fér-
valtningstitten inom tre veckor frin den dag da
Ni fick del av domen/besluter. Om besfutet har
meddelats vid en muntlig fothandling, eller det vid
en sidan f6rhandling har angetts nir beslutet
kommer att meddelas, ska dock 6verklagandet ha
kommit in inom tre veckor frin den dag domsto-
lens beslut meddelades, Om sista dagen for éver-
klagande infaller pa l6rdag, séndag eller helgdag,
midsommarafton, julafton eller nyirsafton ricker
det att besvirshandlingen kommet in nista vardag.

Om klaganden ér en part som foretrider det all-
minna, ska &verklagandet alltid ha kommit in inom
tre veckor fran den dag beslut meddelades,

Fér att ett dverklagande sla kunna tas upp 1 kam-
matritten fordras att provningstillstand medde-
las. Kammatritten limnar provningstillstind om

1. det finns anledning att betvivla riktgheten
av det slut som forvaltningsritten har
komimnit till,

2. det inte utan att sdant tillstind meddelas
gir att beddma riktigheten av det slut som
forvaltningsritten har kommit till,

3. detdr av vikt for ledning av riastillimp-
ningen att Gverklagandet provas av higre
ritt, cller

4. det annars finns synnerliga skil att prova
overklagandet.

Om provningstillstnd inte meddelas stir forvale-
ningsrittens beslut fast. Det dr darfor viktige att det
ldart och tydligt framgir av dverklagandet till
kammarrétten varfor man anser att provningsdll-
stind bér meddelas.

Skrivelsen med dverklagande ska innehélla

1. Klagandens person-/osganisationstuminer,
postadress, e-postadress och telefonnummer
till bostaden och mobiltelefon. Adress och te-
lefonnummer till klagandens arbetsplats ska
ocksd anges samt eventuell annan adress ddr
klaganden kan nds for delgivning, Om dessa
uppgifter hay limnats tidigare i milet — och om
de fortfarande dr aktuella — behdver de inte
uppges igen, Om klaganden anlitar ombud, ska
ombudets namn, postadress, e-postadress, tele-
fonnumimer tll arbetsplatsen ach mobiltele-
fonnummer anges. Om ndgon person- eller
adressuppgift dndras, ska dndringen utan
drdjsmél anmalas till kammarritten.

2. den dom/beshut som Gverklagas med uppgift
om férvaltningsrittens nama, milnummer
samt dagen for beslutet,

3. de skil som klaganden anger till stéd for en
begiran om prévaingstillstind,

4. den dndring av f6rvaltningsrittens dom/beslut
somm klaganden vill f4 till stind,

5. de bevis som klaganden vill beropa och vad
han /hon vill styrka med varje sirskilt bevis.

Adressen till firvaltningsritten framgdr av do-
men/beslutet.

www.domstal.se




Bilaga

HUR MAN OVERKLAGAR

Den som vill dverklaga kammarriittens avgirande ska skriva till Hogsta
forvaltningsdomstolen. Skrivelsen stiills alltsa till Hogsta forvaltningsdomstolen men
ska skickas eller limnas till kammarritten.

Overklagandet ska ha kommit in till kKammarriitten inom tre veckor frin den dag da
klaganden fick del av beslutet, Om beslutet har meddelats vid en muntlig forhandling,
eller det vid en sddan forhandling har angetts niir beslutet kommer att meddelas, ska
dock tverklagandet ha kommit in inom tre veckor frin den dag domstolens beslut
meddelades. Tiden for dverklagande for det allmiinna riiknas doek frin den dag
beslutet meddelades.

Om sista dagen for 6verklagande infaller pa en 1ordag, séndag eller helgdag, midsommar-,
Jul- eller nyarsafton, riicker det att skrivelsen kommer in nésta vardag,

For att ett dverklagande ska kunna tas upp i Hogsta forvaltningsdomstolen krivs att
provningstillstand meddelas. Hogsta forvaltningsdomstolen limnar prévningstillstind om
det &r av vikt for ledning av rattstillimpningen att dverklagandet provas eller om det finns
synnerliga skil till sidan prévning, sisom att det finns grund for resning eller att malets
utgéng i kammanrrdtten uppenbarligen beror pd grovt forbiseende eller grovt misstag.

Om provningstillstind inte meddelas stir kammarifittens beslut fast. Det dr dérfor viktigt att
det klart och tydligt framgar av 6verklagandet till Hogsta forvaltningsdomstolen varfor man
anser att provningstilistind br meddelas.

Skrivelsen med dverklagande ska innehilla f6ljande uppgifier;

t. den klagandes namn, person-/organisationsnummer, postadress, e-postadress och telefonnummer till
bostaden och mobiltelefon. Dessutom ska adress och telefonnummer till arbetsplatsen och eventuell annan
plats déir kiaganden kan nas fr delgivning limnas om dessa uppgifter inte tidigare uppgetts i milet. Om
klaganden anlitar ombud, ska ombudets namn, postadress, e-postadress, telefonnummer till arbetsplatsen
och mobiltelefornummer anges.Om ndgon person- eller adressuppgift dndras #r det viktigt att anmilan
snarast gtirs till Hogsta férvaltningsdomstolen

det beslut som Gverklagas med uppgift om kammarrittens namn, malnummer samt dagen for beslutet
de skl som klaganden vill &beropa fr sin begiiran om att f3 prévningstiflstand

den dndring av kammarrittens beslut som klaganden vill fa tifl stind och skilen [r detta

N S

de bevis som klaganden vill dberopa och vad han/hon vill styrka med varje sérskilt bevis.

Vel Formuldar 1




