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Post- ach telestyrelsen har beretts tillfille att yttra sig Gver Teracom AB:s

(Teracom) yttrande. PTS vidhaller sin tidigare instillning i mélet och anfor
foljande.

Teracoms stillning p& marknaden fér utséndningstjinster

Utifran vad Teracom anfott forefaller det som om PTS och Teracom ir oeniga
om vissa grundliggande forhallanden som ligger till grund for
skyldighetsbesluten.' Eftersom dessa har betydelse for Teracoms argumentation
vill PTS gora Ilart vad myndigheten funnit vid sin marknadsanalys.

Till att bétja med it Teracom ett ftetag som siljer utsindningstjanster. Detta
har slagits fast i de lagakraftvunna skyldighetsbesluten (se bla. beslut i drende
med dnr 11-9384 avsnitt 4.5-4.7 resp. dnr 12-170 avsnitt 5). Teracom ir alltsd
inte ett rent “mastbolag” som primirt dger och hyr ut fast egendom och
fastighetstillbehét. Teracom dger och driftar/driver aktiv utrustning, och
sinder, pa uppdrag av sina kunder, radio- och tv-tjinster i form av
programinnehall. Detta gts dels pa de reglerade marknaderna, dels pi andra
marknader som inte regleras av PTS.

PTS har i skyldighetsbesluten funnit att Teracom har 100 procent av de
reglerade marknadetna, och att det saknas mdjlighet for koparna att ga till
nigon annan leverantér eller att limna den relevanta marknaden for att istillet
bli aktiv p4 nigon annan martknad. PTS har dirfor funnit att Tetacom “har en
stillning av sidan ekonomisk styrka att det i betydande omfattning kan

1 PTS beslut om skyldigheter pa den nationella grossistmarknaden féx programutsindningsjinster f6r
distribution av fri-tv-innehall via marknit till slutanvandare och den nationella grossistmarknaden for
nationell analog fjudsadio via marknit till shitanvindare av den 10 juni 2013 (dnr 11-9384 respektive 12-
170).
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upptrida oberoende av sina konkurrenter, sina kunder och i sista hand av ;
konsumentetna” (8 kap. 7 § LEK), vilket innebit att Teracom har ett betydande
inflytande pa de relevanta marknaderna enligt 8 kap 6 § LEK. Detta slds fasti -
skyldighetsbesluten som hat vunnit laga kraft, och méste siledes tas for gott i
milet. Pistienden om att Teracom i sjilva vetket inte har en sidan stillning och
inte kan genomféra prishdjningar mot kundernas vilja torde ddrfor kunna
limnas dirhin.

Prisregleringen i géllande skyldighetsbheslut

Finner PTS att det finns en dominerande aktor ska PTS enligt LEK ilagga de
skyldigheter som krivs for att komma tillritta med de problem som hirrér frin
aktorens stillning, alltsd de problem som f6ljet av att det it friga om en
marknad med icke-fungerande konkurrens. Med andra ord ska PTS 4ligga de
skyldigheter som krivs for att f2 marknaden att fungera som om det faktiskt
foreldg fungerande konkurrens.

Nir PTS hade att aligga Teracom skyldighetet pa de aktuella marknaderna fann
PTS att det utan pristeglering foreldg en tisk f6t Gverprissittning (se besluten i
arende 11-9384 s. 73 resp. 12-170 s. 61f). PTS fann dirfor skal att aligga
Teracom en kostnadsorienterad prissittning med stéd av 4 kap 11 § LEK. PTS
fastslog att *T'eracom far i det kostnadsorienterade priset inkludera en rimlig
avkastning pa kapitalinvesteringen med en procentsats som beriknas av PTS
baserat pa den s.k. WACC-metoden (Weighted Average Cost of Capital) baserat
pd CAPM (Capital Asset Pricing Model)” (skyldighet 3.3. 1 resp. beslut).
Skyldigheterna hat, som konstaterats ovan, vunnit laga kraft.

Det bor détfor noteras att det i forevarande mil inte ér friga om en generell
bedémning av hur man beriknar en rimlig avkastning. Genom att
skyldighetsbesluten vunnit laga kraft 4r sivil PTS som Teracom bundna av
skyldighetens ordalydelse. Frigan i detta mal dr sdledes om PTS hillit sig inom
tamen for denna skyldighet nir PTS uppdaterat berikningarna av kalkylrintan
(WACC:en) och forelagt Teracom att sinka sina priser, vilket PTS anser att
myndigheten gjott.

Syftet med att Aldgga reglering ar att de mal som slis fast i1 kap 1 § LEK och
art. 8 i ramdirektivet (2002/21/EG) ska uppnis. Det innebir att PTS ska se till
att enskilda och myndigheter fir storsta méjliga utbyte vad giller urvalet av
elektroniska kommunikationstjanstet samt detas ptis och kvalitet och sikerstilla
att det inte uppstir nigon snedvridning eller begrinsning av konkurrensen
inom sektorn f6r elektronisk kommunikation. Att pasta att frigan om
effekterna av ett hojt ptis pa grossistjinsten utsindning helt saknar relevans ar
siledes inte kotrekt, di syftet med LEK inte ar nigot som PTS har ritt att
bottse iftin vid tillimpningen av lagen.
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Syftet med P'IS pristeglering dr allts3 att fothindra bla. Sverprissittning, genom
att frma SMP-aktoren att hilla en prissittning 'som vore trolig och rimlig pd en
marknad med fungerande konkuttens. P en sidan marknad fir det antas att en
aktor tvingas sitta ett pris som motsvarat kostnaderna samt en timlig
avkastning, Ett hogte pris torde inte vara mjligt att satta om det finns effektiva
konkurrenter som kan och vill ta dver kunder genom priskonkurrens, samtidigt
som ett vinstdrivande foretag normalt inte under lingre tid kan prissitta utan
att f3 ndgon form av kostnadstickning.

Det ptis som det enligt LEK ligger PTS att forsoka forma Teracom att hilla dr
alltsd det pris som Teracom skulle ha méilighet att férviinta sig p3 en marknad
med fungerande konkurrens. Detta kan ligga langt under de forvintningar pé
prisnivin som en aktdtr med betydande inflytande har.

En reglerad SMP-operatér” som dr aktiv pi andra marknader som inte omfattas
av reglering kan ibland anvinda resurser dels for den verksamhet som omfattas
av PTS skyldighetsbeslut, men ocks for andra syften. Detta innebir att
kostnadet maste fordelas mellan dessa olika verksambeter. P4 samma satt
kommer en investering som kan anvindas p4 flera marknadet att genereta
avkastning p4 samtliga av dessa marknader. Om SMP-operatdren kunde tvinga
sina kunder p4 den marknad dir denne har ctt betydande inflytande att betala
ett hogt pris, hdgre dn kostnaderna samt den timliga avkastning som foretag
kan forvinta sig p4 en marknad med fungerande konkutrens, skulle SMP-
operatdren kunna sinka priserna pA matknader dér den moter konkurrens.
Detta innebit en korssubventionering och en vetfoting av marknadsmakt till
skada for bagge marknaderna. Det it dirfor av stor vikt for konkutrensen pé
flera marknader att kunderna pi en reglerad matknad inte tvingas betala en for
hog etsittning.

Det it darfor viktigt att PT'S beaktat inte bata Teracoms verksamhet pa de
reglerade marknaderna, utan ocksa aktiviteten pa andra marknader vid
berikningen av relevanta kostnadet, inklusive avkastningen pa investerat
kapital. Pistaendet att det endast ir Teracoms teglerade verksambet som ska
beaktas ir saledes fel. Vad PTS har att beakta it hur prissittningen Just for
Teracom skulle se ut om Teracom motte effektiv konkurrens pa de reglerade
marknaderna. Detta inkluderar att bedéma vilken avkastning som vote timlig
att f6tvanta sig p4 marknader med fungerande konkutrens.

P4 en marknad med fungerande konkurrens kommer avkastningen att variera
Sver tid. P4 det sittet it den, som Tetacom uttrycker saken, momentan. Pi en

2 Med uttrycket avses en operatér som har funnits ha betydande inflytande pd en marknad enligt 8 kap 6 §
LEK, dvs. pd engelska har significant market power, dvs. SMP.

Post- och telestyrelsen 3



sidan marknad kan aktSrerna inte f6rvinta sig en trygghét genom en kons{tant,
jamn och garanterad avkastning, utan denna kommer med nédvindighet att
vatiera med konjunktutcykler, marknadsférindringar och skiftande
forutsittningar pa kapitalmarknaden. P4 en marknad dir ett foretag 1 betydande
omfattning kan prissitta sina produkter och tjinster oberoende av
konkurrenter, kunder och konsumenter ir forutsdttningarna annorlunda, och
det finns betydligt stérre mojligheter for ett foretag att sitta ett jimnt,
langsiktigt avkastningskrav och ta ut ersittning f6r detta utan hinsyn tll yttre
omstindigheter. En sidan marknad har lagstiftaren emellertid funnit dr skadlig
och hat darfor infort reglerna  LEK och dlagt P'I'S att se till att genom
teglering begtiinsa en SMP-operators méjligheter till fri prissittning.

Nir PTS ska faststilla WACC:en ska PTS alltsi f6rsoka efterlikna en
matknadssituation med varierande avkastning. Samtidigt miste PTS forsoka fa
till stind en reglering som kan fungera 6ver en regleringsperiod, vilken ir ca tre
ir. Det dr svirt att uttala sig med siikethet om utvecklingen pa lingre sikt, och
som Teracom ocksd pipekar pi s. 3 ir nuvirdet av framtida intdkter och
kostnader beroende p4 vilken kalkylrinta eller diskonteringsfaktor som
anvinds. Men det 4r direkt felaktigt att pistd att Teracom inte fir nigon
avkastning pa investerat kapital. Teracom gor ett paslag for avkastning genom
att multiplicera bokfétt virde med kalkylrintan, vilket inkluderar en ersittning
foér risk och inflation eftersom PTS tillimpar en nominell kalkylrinta. Precis
som pé en marknad med fungerande konkutrens blir Teracoms mojligheter att
f3 ersittning for gjorda investeringar i slutindan beroende av hur framtiden
utvecklas.

Vad detta innebir for de olika parametramna dterkommer PTS till lingre ned,
men det it av vikt att notera att syftet med PTS reglering inte primirt ir att
skapa trygghet for Teracom, utan att utsitta Teracom for forutsdttningar som
liknar dem som foreligger pa en marknad med fungerande konkurrens till nytta
for foretagets kunder och dirmed slutkunderna. Samtidigt erhiller f6retaget full
kostnadstickning samt en rimlig avkastning pi investerat kapital baserat pd
rddande marknadsforutsitiningar, dvs. helt 1 linje med vad som skulle gilla pa en
marknad med fungerande konkurrens.

Eindtsmaélen

Teracom har hidvdat att de avgoranden frin Kammarritten 1 Jonk6ping (KR)
rérande ellagen som Teracom gett in i milet, ger stod for foretagets instillning.
PTS hat i sitt tidigare yttrande varit tydlig med att myndigheten anser att man
bét vara forsiktig med att ge domarna prejudicerande verkan pi det sitt
Teracom gor gillande, nigot Teracom starkt ifrAgasitter.
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PTS vidhiller dock sin instillning, dels mot bakgrund av att lagstiftningen dir
ir en annan (om denna, se bl.a. KR:s dom i mil 61-14 s. 30ff), dels mot
bakgrund av de processuella omstindigheter som utgjort ramarna f6r KR:s
ptévning och som medfért att KR inte gjorde nigon fullstindig egen utredning.
Att kalkylrintan ma ha ”diskuterats utifrin ett WACC-perspektiv” under
handliggningen av elmalen forindrar inte heller det faktum att KR tillimpade
WACC-betikningarna som forsta instans. Det finns ocksi avgorande skillnader
mellan marknaderna, t.ex. genom att Teracoms infrastruktur kan anviandas till
oreglerade produkter och ditigenom generera intikter och avkastning pa gjorda
investeringar utanfor de reglerade marknaderna.

KR:s domar kan inte tolkas som att de ger ett entydigt besked om hur
»ekonomisk teoti” set pa frigan om WACC eller hur en sidan ska beridknas i
vatje situation eller bransch. PTS foreliggande avser tillimpning av LEK, det
undetliggande eutopeiska tegelverket om elektronisk kommunikation, samt de
gillande skyldighetsbesluten for Teracom och i korrekt utiftin de
frutsittningarna, PTS har ingen uppfattning om hur en beddmning enligt
ellagen ska goras, men det kan noteras att Energimatknadsinspektionen (EI)
anset att avgorandena har begrinsat prejudikatsvirde dven pd den
myndighetens omride (se bilaga 1, Elis yttrande ill f5rvaltningsritten i
Link6ping av den 14 september, sirskilt s. 6-7 och s.11).

Riskfri rénta

Det it inte helt klart for PTS om Teracom numera frinfallit sin tidigare
invindning mot tillimpningen av den 10-iriga statsobligationsrintan utifrin
skrivningen pé s. 5, avsnitt 3.4.1. Mojligen ar det si att Teracom skiljer pd vad
foretaget kallar "momentan WACC” och en annan typ av WACC, “regulatorisk
WACC?”, vilket Teracom anser att det 4t friga om i malet. Utifrin detta, for att
undvika missforstand, finner PTS det Eimpligt att fortydliga hur myndigheten
sett pa frigan om riskfri rinta.

PTS ska enligt skyldighetsbesluten faststilla en rimlig avkastning som Teracom
kan inkludera i det kostnadsotienterade priset. Enligt skyldighetsbesluten ska
PTS baseta berikningarna pd WACC-metoden i linje med CAPM, men enligt
LEK it PTS inte bunden av nigon specifik instruktion for hur de ingdende
faktorerna ska berdknas.

PTS har under de senaste tio 4ren tillimpat 10-4riga statsobligationer som
grund for att berikna den tiskfria rintan, och sedan 2011 beriknat den enligt ett
genomsnitt under sju 4r for att dirmed kunna Gvetbrygga kottsiktiga

marknadsforindringar.

Post- och telestyrelsen _ 5

Sida
5(8)



PTS har i sitt tidigare yttrandce aberopat en ling rad killor frin ekonomisk
litteratur for att understryka att det ir en etablerad metod att utga frin den 10-
driga rantan pi statsobligationer. PTS beriknar ett historiskt genomsnitt pi sju
at for 10-4xiga svenska statsobligationet, vilket it en tydlig, transparent och
robust metod som Aterspeglar en konjunkturcykel och ger en stabilitet for
berikningen av den riskfria rintan. Att sju ir 4r en rimlig period vid tillimpning
av regelvetket for elektronisk kommunikation styrks av vad PTS anfdtt om
vilka perioder som valts av andra regletingsmyndigheter i sitt tidigare ytttande.

Teracom foresprakar att man istillet tillimpar ett lingt framatblickande
perspektiv, sannolikt om flera decennier, och utgir frin den lingsiktiga
tealtdntan samt milet med inflationen. Denna metod, vilken dven benimnts
som BNP-metoden, skulle ge Teracom en méjlighet att satta sitt
avkastningskrav hogre och skydda sig mot sidana fluktuationer som andra typer
av aktorer pi de flesta marknader med fungerande konkurrens normalt utsitts
for och alltsd miste tdla.

Teracom foresprikar en sidan metod darfor att det enligt foretaget ror sig om
investeringar med en livskingd pa 40 it. PTS kan dock konstatera att den
absoluta merparten av Teracoms investeringar bestdr av aktiv utrustning snarare
in master och totn och har avskrivningstider i stotleksordningen ..
Teracoms metod innebir enligt PTS uppfattning ocksd en osikerhet eftersom
det kan foreligga en betydande skillnad mellan teori och praktik, vilket inte
minst understryks av det ridande marknadsliget med negativa rintor och lig
inflation, som gor att justeringar av metoden blir godtycklig. Tetacom hivdar
att foretagets metod ir det sitt som PTS ska berikna den riskfria rintan pi
eftersom den tillimpas i de s.k. elndtsdomarna. PTS har tidigare gjort klart att
myndigheten inte delar den uppfattningen. Man kan dven notera att inte heller
EI anser att en sidan metod bor tillimpas (se bilaga 1, ELs yttrande till
forvaltningsritten i LinkGping av den 14 septembet, s. 2-6 och 9f).

Som framhallits syftar de s.k. SMP-reglerna i LEK till att skapa en situation som
efterliknar vad som skulle vara fallet med effektiv konkurrens. Det syftet kan
inte uppnis med den av Teracom féresprikade metoden, och den ir dirfor inte
limplig att anvinda 1 forevarande fall.

Ovriga faktorer i WACC:en

Teracom forefaller ha missuppfattat vad PTS anfort i denna del i sitt tidigare
yttrande. Nir PTS har funnit att Teracoms verksamhet skiljer sig frin de
renodlade mastbolagen har PTS inte gjort detta primiirt utifrin den oreglerade
verksamhet Teracom bedtiver, och inte utifrin uppfattningen att Teracom har
spektrumtillstind frin PTS. Det torde dock vara ostridigt i malet att Tetacom it
aktiv pa de av PTS definierade marknaderna och tillhandahaller
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utsindningstjanster. De amerikanska mastbolag Teracom jamfor sig med
bedriver inte den typen av verksamhet utan uppliter master. De ager allts3 inte
aktiv utrustning och bedtiver inte heller utsindningar, eftersom de inte har
tillging till spektrum. '

S#rskild riskpremie
PTS delar inte uppfattningen att Tetacom moter sidana sirskilda risket att en
investerate skulle kriva en hogre avkastning an for andra foretag for att

investera i Teracom. Vad giller vad Teracom framfort i sitt senaste yttrande vill
PTS anfora foljande.

Teknikskifte och tillvixten av altemnativa plattformar it inte unikt for
marknaden for utsindningstjinster, utan dessa forhillanden foreligger p i
princip samtliga marknader f6t elektronisk kommunikation och paverkar i
princip samtliga aktdrer pa dessa marknader. Denna faktor ar siledes inte unik
fot Teracom utan giller ot flera av jimf6relsebolagen och kriver siledes ingen
sarskild justering av rintenivan.

PTS anset inte heller att matknadsstrukturen med fi stora kunder innebir
nigon sitskild risk jimfért med jimfSrelsebolagen. Teracom ir ett heligt
statligt bolag som iget en infrastruktur som inte ar mojlig for andra aktSrer att
replikera. PTS har i sina analyser av respektive marknad funnit att Teracom hat
100 procents marknadsandel och att intride av négon ny leverantor inte kan
forvintas. PTS har i analyserna kommit fram till att det finns en lig grad av
motverkande koparmakt p4 matknaderna (se beshut i drende med dnr 11-9384 s.
54f resp. dnr 12-170 s. 46£), och att det saknas mojlighet for koparna att g il
nigon annan leverantt. Dessutom har PTS funnit att det inte dr méjligt for
ndgon av kundetna att limna marknaden for att istillet bli aktiv pa en annan
marknad. For SVT, SR och UR féljet det av kraven i sindningstillstinden,
medan det £6t TV4 och MTG féljer av affarsstrategiska och ekonomiska
hinsyn.

Det dr inte motiverat att tillfora en riskpremie fér att bolaget har f4 kunder, och
sarskilt inte nir de storsta sammantaget stt fot Sver - procent av intikterna
for den treglerade verksamheten och ar tvungna att anvinda Tetacom som
leverantér genom sindningsvillkoten. Risken for Teracom att tappa kunder it
inte pa nigot vis storre in for andra operatorer och igare av infrastruktur, och
avsevitt ligre in for aktdrer pA marknader med fungerande konkurrens. Detta
understryks ocksi av det avtal som Teracom tecknat med SVT som 16per under
sex ar for disteibution i marknitet.”

3 Teracom AB, Arsredovisning 2014-01-01 ~ 2014-12-31, org. nr 556441-5098
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Det finns inte heller ndgot som fotklarar varfér Teracom, om man fotlorade en
mindre kund, i ett lingte perspektiv inte skulle kunna ta ut ett hogre pris av
ovriga kunder nit, som det konstatetats, ndgon alternativ leverantor inte finns.
Som PTS framholl i sitt férra yttrande ger ocksd PTS pristeglering utrymme 6t
detta. Det ska ocksd anmiirkas att det i praktiken, genom att atgumentera for ett
hojt pris pa grund av tisken att forlota en kund, férefaller som om Teracom
anser att det 1 vart fall idag finns ett visst utrymme att genom en prishdjning
ticka f6r eventuellt fotlorade intikter.

Det finns siledes inga speciella risker, vare sig “bransch- och féretagspecifika
tisker” eller "tillgangsspecifika risket”, for Teracom som inte foreligger fot
bolagen i de tre jimforelsegruppetna mastbolag, nitoperatdter och elbolag, och
inget som talar for att investeringar i Teracom skulle uppfattas som forknippade
med en sddan risk att en investerare skulle kriiva en hogte avkastning,

PTS vidhaller darfor sin uppfattning att Teracom saknar fog for sina

"ndnmg?,crdra;; overklagandet darfor ska avslés.

Bilaga: Energimarknadsinspektionens yttrande till f6tvaltningsritten i
Link6ping av den 14 september
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