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Mal nr 8021-14 EL ammil b
E.ON Gas Sverige AB ./. Energimarknadsinspektionen 1 g2 L |

Med anledning av Energimarknadsinspektionens (Ei) yttrande (ab 13) énskar E.ON Gas
Sverige AB (E.ON Gas) anfora foljande.

1. JUSTERING AV YRKADE BELOPP

I anslutning till EEON Gas begéarda hojning av intdktsramen pga. ckade paverkbara
kostnader héanforliga till avyttringen av transmissions- och lagerverksamheterna
(punkten 6.1 i E.ON 2) har Ei identifierat en par mindre avvikelser mellan de belopp som
anvants vid E.ON:s berdkningar i Bilaga 1 och belopp som rapporterats enligt
arsrapporterna (for transmission och lager). Vad Ei anfort ar i huvudsak korrekt och
foranleder en smarre justering nedat' av yrkandena i malet. Efter vidtagen justering
lyder E.ON Gas samlade yrkanden (punkterna 1.1-1.3) som féljer (&ndringar
understrukna).

1.1 E.ON Gas yrkar i férsta hand att forvaltningsratten med &ndring av Ei:s beslut
ska faststalla intaktsramen for tillsynsperioden 2015-2018 till 2 154 882 tkr,
angivet i 2013 ars prisniva, och med justering i enlighet med beslutspunkterna
1 a och 1 b pa satt anges i Ei:s beslut.

1.2 E.ON Gas yrkar i andra hand att forvaltningsratten ska undanréja det
Overklagade beslutet och aterférvisa drendet till Ei for faststillande av
intéktsram till faktiskt belopp for tillsynsperioden 2015-2018 med tillampning av
foljande foérutsattningar:

' Sagda justering leder enligt E.ON Gas berikningar till en nagot stérre justering nedat &n vad Ei berdknat i sitt yttrande,
dvs. vid bifall till forstahandsyrkandet 2 154 882 tkr, istéllet for av Ei i yttrandet berdknade 2 157 121 tkr (ursprungligt
yrkande 2 157 622 tkr).
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a) de totala I6pande paverkbara kostnaderna® ska faststillas till
355 891 tkr efter effektiviseringskrav; och

b) berdkning av rimlig avkastning pa kapitalbasen ska ske med en real
kalkylranta fore skatt om 7,5 %.

1.3 E.ON Gas yrkar i sista hand — for det fall férvaltningsratten inte fullt ut bifaller
antingen yrkande 1.2 a) eller yrkande 1.2 b) — att domstolen, med
undanrdjande av Ei:s beslut och aterférvisning enligt 1.2 ovan, faststéller

a) den nivd pa de lopande paverkbara kostnaderna for perioden 2015-
2018 — overstigande 297 174 tkr (enligt Ei:s beslut) men understigande
355 891 tkr — som domstolen finner ska tillampas, och;

b) den niva pa den reala kalkylrdntan — Overstigande 6,26 % (enligt Ei:s
beslut) men understigande 7,5 % — som domstolen finner ska tilldmpas.

E.ON har aven uppdaterat de tidigare ingivna Bilagorna 1-2 utifran de mindre justeringar
av beloppen som redovisats ovan. For tydlighets skull bilaggs som Bilaga 1-2, de
reviderade Bilagorna 1-2, vilka ersatter tidigare ingivna bilagor med samma nummer
bifogade till E.ON 2. (Bilaga 3 till E.ON 2 &r oféréandrad.) Som Bilaga 4 inges reviderad
Tabell 3 som ersatter Tabell 3 pas. 16i E.ON 2.

2. DE PAVERKBARA KOSTNADERNA

Ei hanvisar i sitt yttrande generellt till Kammarrattens i Jonkoping avgorande i malet
101-14 (Vallentuna) géllande elnatsregleringen. E.ON Gas kan, till skillnad fran Ei, inte
finna att de bedémningar som kammarrétten gjorde i Vallentuna-malet ger stod for Ei's
invandningar mot den av E.ON Gas i forevarande mal yrkande héjningen av paverkbara
kostnaderna med anledning av (i) avyttringen av tranmissions- och lagerverksamheterna
och (ii) E.ON-koncernens principer for kostnadsallokering.

Det ar riktigt att Vallentuna-domen anger (s. 52) att man — inom ramen for den typ av
schabloniserade metoder som saken géller — normalt inte ska behdva ta hansyn till
mindre individuella avvikelser mellan schablonen och “verkligheten”. Daremot kan det,
enligt domen, vara fullt rimligt att beakta forédndrade berakningar som har “stor
paverkan” pa intdktsramen. Vad som ar en "mindre” eller "storre” avvikelse preciseras
inte narmare i avgérandet. Detta ter sig ocksa naturligt, eftersom sadana bedémningar
rimligen maste relateras till sitt sammanhang och svarligen kan lasas till exakta belopp
eller procentsatser.

Den av E.ON Gas yrkade hgjningen av de paverkbara kostnaderna, hanforlig till
avyttringen av transmissions- och lagerverksamheterna samt kostnadsallokeringen, har
redovisats i E.ON 2 (punkten 6) och innebar att de paverkbara kostnaderna 6kar med ca

2 Jfr. tabell 3 Ei:s beslut och tabell 4 i bilaga 3 till Ei:s beslut.
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20 % och intdktsramen med ca 3 % (i foérhallande till Ei:s beslut). Som anforts i E.ON 2
ar det darfér fraga om en héjning som i objektiv mening maste anses ha "stor” paverkan
pa E.ON Gas kostnader och intéktsram. Detta synes dock inte heller Ei ifragasatta, utan
anfér i mer allménna ordalag att E.ON Gas yrkande ar “orimligt” och underiagen
"bristfalliga”. Detta bemdts ndrmare nedan for respektive delfraga.

2.1 Avyttringen av transmission- och lagerverksamheterna

Ei godtar, sa som E.ON Gas forstar myndighetens instéllning, att en storre
verksamhetsférandring (av det slag som avyttringen av transmissions- och
lagerverksamheterna utgér) i och for sig kan motivera en hdjning av de paverkbara
kostnaderna i den reglerade distributionsverksamheten, forutsatt att kostnaderna gar att
hérleda och berakningarna framstar som skaliga. Ei menar dock att de av E.ON Gas
redovisade kostnaderna inte uppfyller “harledningskravet”. Ei menar aven att en orimligt
stor andel av de totala kostnaderna for de avyttrande verksamheterna kvarstar for E.ON
Gas och den reglerade distributionsverksamheten efter avyttringen, varvid Ei hanvisar
till egna berakningar enligt bilaga 2 till yttrandet.

Vad Ei anfor ar felaktigt.

Kvarvarande kostnader ar i huvudsak mojliga att hdrleda ur arsrapporter pa satt som
tydligt framgar av Bilagorna 1-2. Berdkningarna ar utforda enligt sedvanlig ekonomisk
metod och baseras pa forsiktiga antaganden, som snarare underskattar an Overskattar
avvikelserna mellan Ei:s metod och verkligheten.

Den andel av de kvarvarande gemensamma kostnaderna som kvarstar efter avyttringen
av verksamhetsomradena transmission och lager ar inte pa nagot satt orimlig. Till
skillnad fran vad Ei synes hdvda finns det inte ndgot anmarkningsvart med att en relativt
sett stor del av tidigare gemensamma kostnader kvarstar for den resterande
verksamheten vid en avyttring av verksamhetsomraden som tidigare legat i en och
samma juridiska person, dvs. att det uppstar s.k. negativa synergieffekter nar i sig
nddvandiga kostnader ska fordelas mellan farre kostnadsstallen an tidigare.

Ei havdar i sitt yttrande aven att Swedegas AB skulle ha fatt tdckning i sin intéktsram for
de paverkbara kostnader som tidigare belastade E.ON Gas, och att detta skulle vara en
anledning till att de paverkbara kostnaderma fér E.ON Gas inte ska hojas.
Resonemanget saknar grund. E.ON Gas kan i malet visa att distributionsverksamheten
har tvingats bara en stérre andel av de kvarvarande gemensamma kostnaderna sedan
verksamheterna transmission och lager avyttrades ar 2011. Det &r, som sagts ovan, en
naturlig foljd av Gverlatelser av delar av verksamheter att synergier kan ga foérlorade for
det Overlatande bolaget, varvid kostnadseffekter hanforliga till den Overlatna
verksamheten kvarstar. Den aktuella 6verlatelsen av E.ON Gas transmissions- och
lagerverksamhet till Swedegas AB sammanhanger ocksa med géllande regler for
bedrivande av naturgasverksamhet och de krav pa verksamhetsuppdelning som stills
enligt gasmarknadsdirektivet och naturgaslagen. | den man Eiis metod medger
Swedegas ersattning for paverkbara kostnader for transmissions- och
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lagerverksamheten utgér inte detta pa nagot satt hinder mot att E.ON Gas i sin
intaktsram kompenseras for de verkliga kostnader som uppstar for E.ON Gas under
tillsynsperioden pga. avyttringen av transmissions- och lagerverksamheterna. Ei goér
aven - enligt E.ON Gas mening — ej relevanta hanvisningar till de regler som galler for
fordelning av intdktsram vid foretags- eller verksamhetsdveriatelser under en
tillsynsperiod, vilket inte har nagon koppling till Ei:s berdkningsmodell for bestdammande
av intdktsramen som baseras pa de historiska paverbara kostnaderna.

Mot bakgrund av Ei:s pastaenden har berakningarna avseende yrkad hdjning av de
paverbara kostnaderna sammanhangande med avyttringen av transmissions- och
lagerverksamheterna granskats av den auktoriserade revisorn Johan Rasmusson,
Deloitte AB. Rasmusson har, baserat pa sin granskning, upprattat det utlatande som
aberopas och inges som Bilaga 5. Av utlatandet framgar bl.a. — i motsats till vad Ei
anfort — att yrkad hoéjning av de paverkbara kostnaderna enligt Deloittes bedomning &r
mojliga att harleda utifran tillgéngliga redovisningsunderlag och att berédkningarna ger en
rimlig och rattvisande bild av E.ON Gas kostnader under den kommande
tillsynsperioden.

2.2 Kostnadsallokeringen

Ei anfor i sitt yttrande att det &r en rimlig utgangspunkt att de arsrapporter som ingetts
for overforingsverksamheten ar korrekta och att sarredovisning har skett, dvs. att
overforingsverksamheten ekonomiskt har redovisats skilt fran annan verksamhet.

E.ON Gas har sjélvfallet ingen annan uppfattning an Ei i denna del. Bolagets talan
innebar ingen konflkt med [Amnade arsrapporter (som &r korrekta och
revisorsgranskade) eller sarredovisningsreglerna (som lant till efterrattelse i alla delar).
Vad bolaget anfér som grund fér sin talan i denna del &r daremot att de interna
redovisningsprinciper fér kostnadsforing av s.k. centrala kostnader som E.ON Gas valt
att tillampa - med beaktande av saval sarredovisningskrav samt Gvriga
redovisningsregler — de facto missgynnar E.ON Gas i Ei:s modell. Som sagts i E.ON 2
beror detta pa att s.k. centrala kostnader avseende funktioner som ar nédvandiga for
bedrivande av distributionsverksamheten inte har fakturerats ut fran moderbolaget till
E.ON Gas under basarsperioden 2009-2012.

Enér centrala kostnader inte har kostnadsforts i bolaget (nagot som hade varit mojligt
redovisningsmadssigt, men vilket inte har skett i férhallande till E.ON Gas) speglas
namnda kostnader inte heller i arsrapporterna for gasdistributionsverksamheten. Detta
far i sin tur till foljd att kostnaderna inte beaktas i Ei:s modell, vilken utgar fran
arsrapporterna for 2009-2012. Om korrigering inte sker kommer
gasdistributionsverksamheten att erhalla en for lag intdkisram enkom pa grund av de
interna principer och val rérande kostnadsallokering och redovisning som tillampats
mellan E.ON Gas och dess moderbolag under den aktuella perioden.

Om E.ON Gas distributionsverksamhet istallet hade bedrivits "stand-alone” — med
sadana centrala funktioner som i E.ON:s koncernstruktur huvudsakligen har férlagts till
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moderbolaget — skulle verksamheten (enligt Ei:s modell) utan nagot tvivel ha varit
beréttigad att i sin intdktsram uppta kostnader av det slag och till de belopp som nu
begars. Dessa centrala funktioner ar namligen nédvandiga for
gasdistributionsverksamhetens bedrivande. Det &r orimligt (och ofGrenligt med
naturgaslagen) att E.ON Gas legitima val av allokeringsprinciper — som kan foréndras
over tid — ska f& den typ av negativa, snedvridande effekter pa verksamhetens
intaktsram som hér aktualiseras, och utan att korrigering ska kunna ske i férhallande ftill
vad som blir resultatet enligt Ei:s modell. Det kan givetvis inte heller kravas att E.ON
Gas eller dess moderbolag ska “"optimera” koncernstrukturen eller koncerninterna
principer fér verksamhetens bedrivande efter den modell som Ei fér en given
tillsynsperiod valjer att tilldmpa vid faststéllande av intaktsram.

De berdkningar som ligger till grund for yrkad héjning av de paverkbara kostnaderna
hanforligt till E.ON Gas principer fér kostnadsallokering har ocksa granskats av extern
revisor. Berdkningarnas riktighet stods av revisorns utldtande, se Bilaga 5, som alltsa
aberopas aven i denna del.

23 “Rimligheten” av begédrda paverkbara kostnader i 6vrigt

Mot bakgrund av att Ei — savitt E.ON Gas forstar myndighetens instalining — generelit
ifrdgasatter rimligheten av i malet yrkad hojning av de paverkbara kostnaderna (saval
gallande  awyttringen av  transmission- och  lagerverksamheterna  som
kostnadsallokeringsfragan), har E.ON latit géra en jamférelse mellan de paverkbara
kostnaderna for de reglerade distributionsforetagen verksamma pa det vastsvenska
naturgasnatet. Jamforelsen baseras pa de belopp som beslutats av Ei for
tillsynsperioden 2015-2018 respektive de belopp som respektive néatforetag, i
forekommande fall, yrkat vid 6verklagande av Ei:s beslut och har stéllts i relation till
respektive natforetags arligen overférda energivolym (genomsnitt for aren 2012 och
2013). Jamférelsen inges och aberopas som Bilaga 6.

Av Bilaga 6 framgar att E.ON Gas &r det bolag som har lagst kostnader i forhallande till
overférd energivolym av de jamforda natféretagen. Med andra ord visar jamforelsen att
E.ON Gas bedriver verksamheten pa ett kostnadseffektivt satt. Jamforelsen ger aven
stod for att den av E.ON Gas begérda héjningen av de paverkbara kostnaderna ar hogst
skalig (och snarare torde ligga i underkant &n i overkant) samt motsager Eis
pastdenden om att begérd hojning av de paverkbara kostnaderna ar "orimlig”.

3. KALKYLRANTA (WACC)

Ei har beslutat om en kalkylranta som inte ger E.ON Gas rimlig avkastning pa det kapital
som kravs for att bedriva verksamheten enligt 6 kap. 10 § naturgaslagen. Eis
kalkylranta &r inte forenlig med vedertagen metod fér WACC-berakning. Ei tillampar ett
alltfor kortsiktigt tidsperspektiv vid bestdmmande av de parametrar som ingar i
kalkylréntan, vilket har lett till en kalkylrdnta som &r for lag for att gasnétsbolagen ska
kunna erhalla en skalig intéktsram for perioden 2015-2018.
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I tillagg till vad E.ON Gas tidigare har anfort rérande kalkylrantan bemoter bolaget nedan
Ei:s yttrande i WACC-delen. E.ON Gas hanvisar generellt till sakkunnigutlatandena fran
Thore Johnsen, daterat 10 juni 2015, och KPMG, daterat 11 juni 2015, ingivna i mal nr
8016-14 och 8020-14 (Swedegas AB ./. Ei).

3.1 Betydelsen av kammarrattens domar i elndtsmalen

Ei soker i sitt yttrande férminska betydelsen av kammarrattens domar i elndtsmalen
(daribland mal nr 101-14) for den nu aktuella forhandsregleringen for
gasnatsverksamhet. Som E.ON Gas tidigare har redogjort for i E.ON 2 ar dock
elndtsdomarna av stor betydelse for den kalkylranta som ska faststéllas for
gasnatsbolagens intédktsramar 2015-2018.

Lagstiftningen som reglerar hur intdkisramarna ska faststallas fér gasnatsféretag (6 kap.
naturgaslagen) ar i princip identisk med motsvarande lagstiftning for elnatsféretag
(5 kap. ellagen). Regleringarna medfér saledes att forutsattningarna for att gora
investeringar i gasnats- respektive elnatsverksamhet ar desamma, med den skillnaden
att en investering i gasndtsverksamhet ar forenad med stdrre risker an for
elnatsverksamhet.

Kammarratten har i elnatsdomarna provat kalkylrantan for tillsynsperioden 2012-2015
och oOvergripande principiella fragor om hur kalkylrdntan ska berdknas i
férhandsregleringen. Kammarratten har faststallt att kalkylrantan ska bestdmmas utifran
dess ingdende parametrar och att dessa ska bedémas utifran ett langsiktigt
tidsperspektiv. Efter provning av WACC-parametrarna faststallde domstolen nivan for en
rimlig kalkylranta for einatsverksamheten under perioden 2012-2015 till 6,5 %.

Kammarrdttens praxis, som har provat och faststallt metoden fér WACC-berakningen
och det tidsperspektiv som ska anlaggas, ar i allra hogsta grad relevant fér besluten om
gasnatsbolagens intdktsramar, eftersom forhandsregleringen fér gasnatféretag ska vara
likartad den reglering som géller for elnatsforetag. Detta framgar bl.a. av forarbetena till
forhandsregleringen for gasnatsbolagen: "Det far anses vara angeldget att tillsynen av
energimarknaden i Sverige bedrivs pa elt likartat séaft, oavselt energislag och
verksamhetsinriktning. Detta bér underlatta saval tillsynsmyndighetens som
naturgasféretagens verksamhet samt bidra till en Okad forutsdgbarhet pa
naturgasmarknaden for badde kunder och foretag. Regeringen ser &dven elt visst varde i
att kraven pa férhandsprévning genomférs pa eftt i stora dragq likartat sétt ndr det géller
elmarknadsdirektivet _och gasmarknadsdirektivet.” (prop. 2012/13:85, s. 30) [mark.
gjorda har].

| forarbetena for gasnatsregleringen framhalls aven att det finns "anledning att noga félja
utvecklingen pé elsidan, inte minst ur eft kundperspektiv’. Regeringen hanvisar ocksa till
vad som angavs i férarbetena ftill elnatsregleringen (prop. 2008/09:141 s. 59), namligen
att "det dven i fortséttningen kommer att finnas eftt inte obetydligt utrymme for en
rattsutveckling genom praxis” (prop. 2012/13:85, s. 52).

S
s
<
Q
Z
3




Ei har getts i uppdrag att verka fér en harmonisering av regelverken pa el- respektive
gassidan. Enligt Ei:s regleringsbrev fér budgetaret 2010 (dnr N2009/9672/E) ska Ei
utreda hur naturgaslagen (2005:403) bor @ndras for att regleringen av naturgasféretag
och elnatsféretag sa langt som det ar mojligt harmonieras. | férarbetena anges att enligt
detta uppdrag bor det vara en utgadngspunkt for Ei:s verksamhet att tillsynen av el och
naturgas bedrivs pa ett sa langt som mdjligt likartat séatt (prop. 2012/13:85, s. 21).

Aven Ei har tidigare angett att den kalkylrinta som kammarrdtten har provat i
elndtsmalen har en stor betydelse for andra tillsynsperioder och regleringar. | Ei:s
overklagande till Hogsta forvaltningsdomstolen den 27 november 2014 i elnatsmalen
angav Ei att "frégorna ar inte endast av betydelse for det nu aktuella malet utan kan
komma att ha stor betydelse &ven for framtida tillsynsperioder” och att provningen
"aktualiserar dessutom ett antal fragor av principiell karaktdr av betydelse langt utéver
den nu prévade regleringen”. | Eiis utvecklade Overklagande till Hogsta
forvaltningsdomstolen den 23 januari 2015, understroks aven att “fragan om
kalkylrénteberékningen &r av vikt for réttstillampningen”. Ei motiverar inte varfor
myndigheten nu har den motsatta uppfattningen.

Det ska aven framhallas att WACC-metoden innehaller vissa parametrar som &r
generella (daribland parametern riskfri ranta), vilket innebar att bedémningen av nivan
pa dessa parametrar ar detsamma oberoende av vilken tillgang, bransch eller typ av risk
som avkastningskravet avser. De generella parametrar som har provats och faststéalits i
elndtsmalen har darfor baring dven pa gasnatsverksamhet.

Sammantaget har de principer och den metod som kammarratten har fastslagit for
WACC-berakningen i elnatsregleringen, i motsats till vad Ei pastar, en avgérande
betydelse aven for den kalkylranta som ska tillampas foér gasnatsverksamheten, dels da
regleringarna ska vara likartade, dels da regleringarna har samma syfte, namligen att
skapa foreutsebarhet samt stabila och langsiktiga villkor for natféretagens verksamhet.

3.2 Tidsperspektivets betydelse

Den enskilt storsta faktorn for bedémning av parametrarna i WACC-berakningen utgors
av vilket tidsperspektiv som anlaggs for kalkylrantan. Kalkylrantan kan vara momentan,
den kan berdknas med ett begransat tidsperspektiv (t.ex. en fyraarsperiod) eller utifran
ett syfte att berdkningen ska resultera i en langsiktigt stabil kalkylrdnta. Vilket
tidsperspektiv som anvands har stor paverkan pa nivan pa kalkylrdantan.

Som angetts ovan &r det Overgripande syftet med férhandsregleringen att skapa
forutsdgbarhet for natforetagen och deras kunder. Gasnatforetagen ska genom
regleringen fa stabila och langsiktiga villkor for sin verksamhet (prop. 2012/13:85, s. 51).
Aven kalkylrantan ska beddmas utifran dessa utgangspunkter, dvs. stabilitet och
langsiktighet, vilket medfor mindre fluktuationer i de parametervdrden som ingar i
WACC-berékningen och darmed stabila och férutsagbara villkor for gasnatsféretagen
och deras kunder.
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| elndtsdomarna har kammarratten faststallt att en langsiktigt stabil kalkyirdnta ska
beraknas. Kammarratten hanvisar i denna del bl.a. till férarbeten, EU-ratten och
lagstiftarens syfte med forhandsregleringen, samt till att Ei sjalv uttalat att det ar
Onskvart att kalkylrédntan inte varierar mycket mellan tillsynsperioderna (se
mal nr 101-14, s. 43-44). Kammarrattens beddémning och analys &r sjaivfallet inte
begrénsad till att avse endast tillsynsperioden 2012-2015 utan ar gallande aven for
kommande tillsynsperioder. Ei:s pastdaende att kammarratten i elndtsdomarna skulle ha
begransat langsiktigheten till att gélla en fyraarig regleringsperiod (2012-2015) ar darfor
svarforstaeligt eftersom det tydligt framgar av domarna att kalkylrdntan ska vara
langsiktigt stabil. En kalkylrénta kan inte bli langsiktigt stabil och ge langsiktiga villkor fér
gasnatsbolagen om tidsperspektivet enbart anldggs foér en kommande fyraarsperiod
Kammaréattens hanvisning till tillsynsperioden 2012-2015 avser enbart det faktum att det
var intdktsramarna for denna period som var féremal for kammarrattens prévning.

Givet att ett langsiktigt stabilt tidsperspektiv ska tillampas maste samtliga parametrar
ingaende i WACC-berdkningen utga fran normaliserade langsiktigt stabila varden, och
inte spegla radande eller momentana marknadsférutsattningar. Ei pastér att den yrkade
kalkylrantan om 7,5 % ar orimlig om man ser till det radande ranteldget. Det ar dock inte
enbart de rddande marknadsférutsattningarna som ska speglas i kalkylrédntan eftersom
perspektivet vid faststillande av WACC ska vara framatblickande och langsiktigt stabilt.
Det ar saledes felaktigt att dra paralleller till radande rantelage for att faststilla
parametrar for kalkylrantan.

Oavsett vilket tidsperspektiv som anldggs for kalkylrdntan ska, enligt vedertagen WACC-
metod, den riskfria rantans Ioptid spegla investeringens tidshorisont, vilket for
gasnatsverksamhet uppgar till minst 50 ar. Ei anfor att nar varje enskild parameter ska
faststallas sarskilt, ar det viktigt att det tydligt framgar vilket tidsperspektiv som har
anvants for varje enskild parameter. E.ON Gas vill har framhalla att olika tidsperspektiv
och Ioptider inte kan anlaggas for olika parametrar. Kalkylrédntan kan saledes inte
baseras pa en blandning av langsiktiga och kortsiktiga parametrar.

3.3 Riskfri ranta

Tidsperspektivet ar av central betydelse for bedomningen av parametern riskfri ranta for
WACC-berakningen. Den riskfria rantan ska enligt WACC-metoden spegla
investeringarnas livslangd, vilken for gasnat uppgar till minst 50 ar (den regulatoriska
avskrivningstiden). Trots detta k&nda faktum faststéller Ei den riskfria rantan for
gasnatsverksamhet utifran 10-ariga statsobligationer, vilkket langt ifran speglar
investeringarnas tidshorisont (I6ptiden). Vidare tillampar Ei en prognos over den riskfria
rantan under perioden 2015-2018 som grund for den riskfria rantan i WACC-
berdkningen. Detta &r inte forenligt med regleringens krav pa stabilitet och langsiktighet
och det langsiktiga tidsperspektiv som ska anldggas for kalkylréntan.

Det ar darfor inte en bra metod att anvdnda 10-ariga statsobligationer for att faststalla
den riskfria rantan for gasnatsverksamhet eftersom I6ptiden ar for kort. Med en alltfor
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kort I6ptid riskerar den riskfria rantan att underestimeras da réntor med langre |6ptid
normalt sett ar hogre. Med ett allt for kort tidsperspektiv blir rantan inte stabil under en
langre period utan riskerar att pendla upp och ner fran ett ar till ett annat, vilket skuile
strida med regleringen syfte att skapa forutsebarhet for natféretagen och dess kunder
samt stabila och langsiktiga villkor for verksamheten. Med ett langsiktigt stabilt
perspektiv erhalls emellertid en normaliserad ranteniva som ar férenlig med regleringens

syfte.

Ei har sjalvt i en PM rorande forhandsregleringen for elnat 2012-2015 angett att den
riskfria réntan ska spegla investeringarnas tidshorisont och att ett langsiktigt perspektiv
ska anvandas. Ei uttalade: "Om Ei utgar fran den 10-ariga statsobligationen kommer det
att fa till foljd att réntan fér tillsynsperioden 2012-2015 blir férhéllandevis lag sett i eft
historiskt perspektiv. Pa ldngre sikt, i takt med att konjunkturen féréndras kommer att
10-arigt perspektiv innebéra att den riskfria réntan "hoppar upp och ner” mellan aren i
tillsynsperioden och mellan tillsynsperioderna, dvs. en kalkylrénta som gér upp och ner
6ver tiden. En béttre ansats &ar att utga frédn en stabil riskfri rénta utifrén vad som &r
rimligt utan hénsyn till konjunktursvéngningar”.®

Ei beslutade att for elnatsregleringen 2012-2015 faststélla en langsiktig riskfri ranta
baserad pa forvantad utveckling av BNP och Riksbankens langsiktiga inflationsmal (den
s.k. BNP-metoden). Denna metod valde dven domstolarna att tillampa i elnatsdomarna.
Ei frangar dock nu kammarrattens domar och invdander mot den metod for faststallande
av stabil och langsiktig riskfri rénta som Ei sjalv introducerade for elnatsregleringen, och
pastar att BNP-metoden skulle vara en “icke-vedertagen och icke-teoretisk metod”.
Detta ar felaktigt. BNP-metoden ar en vedertagen ekonomisk metod att bedéma en
langsiktig normalniva for nominell eller real statsranta utifrdn prognoser for framtida
ekonomisk tillvaxt (BNP) och normalnivan pa forvantad inflation. Realrantan &r vaniigtvis
2-2,5 % och inflationsmalet 2-2,5 % vilket leder till en normal nominell ranta om 4-5 %.
BNP-metoden bygger sdledes pa en langsiktig ansats och jamfért med 10-ariga
statsobligationer &r den darfor en mycket mer representativ metod for att faststéila den
riskfria rantan for gasnatsverksamhet.

Till stoéd for att tillampa 10-ariga statsobligationer pastar aven Ei att det ar rimligt att utga
fran finansieringshorisonten och att 10 ar anses vara lang sikt i finansierings-
sammanhang. Med ett sadant synséatt bortser dock Ei helt och hallet fran att den riskfria
rantan i WACC-metoden ska spegla investeringarnas livslangd. Ei tycks mena att
finansieringshorisonten ar densamma som lanefinansieringens [optid, vilket inte ar
korrekt. De krav som stalls pa foretaget fran aktiedgare maste skiljas fran krav som
stalls fran langivare. Langivare har reglerade villkor med en forutbestamd 16ptid som
sallan sammanfaller med investerarnas investeringshorisont. Kalkylrantan ska bedémas
med investeringshorisonten som utgangspunkt — bade vad galler avkastningskrav pa

® Promemoria Kalkylrdnta i elnatsverksamhet (version 1.1), 2011-05-13, s. 7.
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eget och lanat kapital. Ei:s resonemang om beddmning utifrdn “finansierings-
sammanhang” saknar saledes grund.

Sammantaget vidhaller E.ON Gas att en riskfri ranta om 4 %, beraknad utifran BNP och
inflation, ar en lamplig och representativ metod for att faststélla den riskfria rantan,
eftersom den tar hansyn till den langsiktighet och stabilitet som krévs fér regleringen av
gasnatsverksamhet.

Till stéd for argumentationen ovan hanvisas till utiatandena av Thore Johnsen, s. 2 och
KPMG, s. 1 ff.

34 Marknadsriskpremien

E.ON Gas instammer i att marknadsriskpremien ska beddmas utifran samma |6ptid som
for den riskfria rantan. E.ON Gas anser dock att Ei ar inkonsekvent i sitt angreppssatt
vid bedémning av marknadsriskpremien i forhallande till bedomningen av den riskfria
rantan.

Ei:s riskfria ranta baseras pa en prognos over utvecklingen av den riskfria rantan
baserat pa 10-ariga statsobligationer under perioden 2015-2018. Den riskfria rantan
speglar saledes det fortsatt forvantade laga ranteldget under 2015-2018. Vid bedémning
av marknadsriskpremien har man dock utgatt fran ett mer langsiktigt stabilt perspektiv
och baserat denna antingen pa historiska studier eller pa ett genomsnitt av arliga
framatblickande enkatundersokningar aren 1998-2014. Bada dessa metoder far
bedémas ge normaliserade langsiktigt stabila nivaer pa marknadsriskpremien. Det som
kan ses, bla. i de arliga framatblickande enkatundersdkningarna, ar att
marknadsriskpremien under senare ar, da rantelaget har varit lagt, har varit forhojd i
forhallande till de mer langsiktigt stabila nivaerna. EY lyfter fram att
marknadsriskpremien i enkatundersokningarna 2012 respektive 2013 uppagick till 5,8 %
respektive 6,0 %, vilket ar vasentligt 6ver nivan 5,0 % som EY anger som normait
marknadslage. Eftersom rantelaget antas vara fortsatt lagt 2015-2018 kan det med fog
antas att d&ven marknadsriskpremien under dessa ar kommer att ligga 6ver normalt
marknadsidge. For att Ei ska vara konsekvent bor detta aterspeglas vid bedomning av
marknadsriskpremien, som pa samma satt som riskfri ranta i sa fall bér baseras pa
forvantad marknadsriskpremie 2015-2018.

E.ON Gas anser att en rimlig nivd pa marknadsriskpremien i ett langsiktigt stabilt
perspektiv dr ca 5 %, sasom aven Ei bedémt, och att denna niva inte enbart kan
erhallas genom en bedémning med ett 10-ars perspektiv.

3.5 Inflation

Som E.ON Gas har férklarat tidigare tillimpar E.ON Gas en inflationsniva om
2 % utifran den niva som faststélldes i elndtsmalen och som E.ON Gas anser vara en
langsiktigt stabil niva pa inflation. Det &r riktigt sdsom Ei papekar att en hojning av
inflationen till 2 % (frdn nivan 1,9 % som Ei tillampat i beslutet) medfér en lagre
kalkylranta. E.ON Gas syfte dr emellertid inte att nd det hogsta utfallet som mojligt pa
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kalkylrantan utan att regleringen ska atféljas av en sa korrekt och balanserad kalkyirdnta
som mojligt, vilken E.ON Gas anser blir resultatet med en inflationsniva om 2 %.

3.6 Kreditriskpremien

Kreditriskpremien ska beakta finansieringskostnaden Over en investerings hela
livsiangd. Detta kan goras antingen genom att direkt bedéma kreditriskpremien for
Ioptider motsvarande investeringens tidshorisont, eller genom att utga fran kortare
finansieringsalternativ dar hansyn tas till refinansieringsrisken.

Ei anfor att langivare kraver hogre kreditpaslag pa lan med langa I6ptider for att skydda
sig mot exempelvis omfinansieringsrisk och hogre upplaningskostnad. Ei tycks dock
bortse fran att ett foretag som valjer finansiering med kortare [6ptider, och darmed
erhaller ett lagre kreditpaslag, maste bara risker for omfinansiering och hogre
upplaningskostnad i framtiden. Ei anser att kreditriskpremien ska faststallas for en 10-
arig loptid men att ingen kompensation for refinansieringsrisk ska ske, och hanvisar till
EY:s bedomningar. EY baserar sin analys pa praxis vad galler 16ptider vid finansiering
av andra betydligt storre foretag som ar verksamma pa en annan marknad, och som har
andra finansieringsmojligheter &n svenska gasnatsbolag. Att utga fran “praxis” och inte
beakta refinansieringsrisk vid korta Ioptider ar inte vedertagen ekonomisk metod. Om en
sa kort 16ptid som 10 ar ska tillampas, istéllet for att bedoma kreditriskpremien for
Ioptiden motsvarande investeringens livslangd, maste aven refinansieringsrisken
beaktas for en korrekt niva pa kreditriskpremien.

E.ON Gas vidhaller att nivan for kreditriskpremien ska uppga till Iagst
2,5 % pa de grunder som tidigare anforts, och hanvisar aven till utlatandena i denna del
av Johnsen, s. 4 f, och KPMG, s. 5 ff.

3.7 Sarskild riskpremie

Den sarskilda riskpremien utgor ett risktilldgg som ska fanga upp sarskilda risker for
verksamheten som inte ar systematiska och som inte kan kompenseras av oOvriga
parametrar i WACC-berdkningen. For gasnatsverksamhet (och aven elnatsverksamhet)
foreligger specifika risker som den sarskilda riskpremien maste ta hojd for. Den niva om
1,5 % som Ei tillampat for den sarskilda riskpremien ar for lag och beaktar inte de risker
som gasnétsverksamhet i Sverige ar férenad med.

E.ON Gas anser att den sarskilda riskpremien ska vara 2 % och att detta ar en hogst
skalig niva utifran de mycket specifika risker som féreligger for naturgasmarknaden i
Sverige. Dessa risker ersatts inte av marknadsriskpremien, vilket Ei felaktigt pastar. Det
ar ej heller korrekt, sasom Ei havdar, att E.ON Gas enbart baserar nivan om 2 % pa att
kammarratten i elnatsmalen har anvant en sarskild riskpremie om 1 %. Den sarskilda
riskpremien ar tillgangsspecifik och E.ON Gas resonemang avseende den sarskilda
riskpremien grundas i denna del inte bara pa nivan som faststéllts i kammarrattens
elndtsdomar. Daremot stéder nivan for den sarskilda riskpremien for elndtsverksamhet
den niva som E.ON Gas anser ska galla for gasnatsverksamheten, eftersom riskerna pa
den svenska gasmarknaden ar betydligt hogre an for elndtsverksamhet. Vidare ar det
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relevant

att jamféra den sérskilda riskpremien for gasnatsverksamhet med

elndtsverksamhet eftersom det rér sig om konkurrerande energislag.

De specifika risker for gasnatverksamhet i Sverige som den sarskilda riskpremien maste
ta hojd for ar i huvudsak de foljande:

Bristande forsoriningstrygghet

Det svenska gassystemet ar sarbart for yttre storningar eftersom tillforseln
till det svenska natet enbart sker genom en anslutning fran Danmark
(genom gasledningen under Oresund). Den inhemska produktionen av
naturgas (biogas) ar begransad och kan inte tillgodose efterfragan. Detta ar
en aspekt som aven har en paverkan pa kundernas langsiktiga syn pa
naturgasen som en attraktiv energikélla. Jamférelsebolagen, som é&r
verksamma pa andra geografiska marknader, har storre redundans i sina
system.

Forsorjningstryggheten i Europa

Ryssland star idag for drygt en tredjedel av EU:s gasbehov. | Tysklands fall
handlar det om 40 procent, och manga central- och dsteuropeiska lander ar
helt beroende av importerad gas, som i huvudsak kommer fran Ryssland,
via Ukrainas gasinfrastruktur. Forsoérjningstrygghet av gas har varit en
prioriterad fraga inom EU sedan Rysslands stopp av gasleveranser till
Europa genom Ukraina ar 2009, och har aktualiserats genom Rysslands
agerande i Ukraina pa senare tid samt Rysslands krav pa Ukraina om
forskottsbetalning pa gasleveranser. Ryssland soker &ven minska
leveransberoendet till Europa, bl.a. genom att landet nyligen slot ett 30-arigt
gasleveransavtal med Kina till ett uppgivet varde om ca 400 miljarder dollar.

EU:s arbete med forsorjningstrygghet har resulterat i den férordning om
forsorjningstrygghet som ar bindande for samtliga medlemsstater och som
innebdr skarpta krav pa riskbeddomning, férebyggande atgarder och
krisplanering. | Sverige kommer stora slutférbrukare av gas att behova
uppratta egna krisplaner och riskerar att behdva upprétta reserver ifraga om
energitiliférsel. Om det stalls krav pa slutférbrukare att inratta
reservkapacitet i tillagg till gas foreligger en betydande risk att gas 6verges
som energislag i Sverige.

Politisk risk

Sverige ar ett av de fa lander i Europa dar naturgasen spelar en mycket
liten roll i energisystemet. Endast 3 % av den totala energikonsumtionen
utgérs av naturgas. Det politiska stodet for naturgas ar dessutom mycket
lagt, sarskilt eftersom det politiska malet &r att minska andelen energi fran
fossila branslen. Det foreligger darfér en risk att naturgas i framtiden,
genom politiska beslut, fasas ut som energislag i Sverige.
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E.ON Gas delar séledes den analys som EY har gjort avseende den
politiska risken: "Vi bedémer att Sveriges ldga beroende av naturgas utgér
en kélla till politisk risk, da potentiella politiska beslut som missgynnar
naturgas som energislag endast skulle medféra en marginell paverkan pa
det totala energiutbudel. | ldnder dar naturgasen &r en av de viktigaste
energikéllorna kan sannolikt inte naturgasanvéndningen elimineras utan att
detta skulle medféra kénnbara konsekvenser fér samhéllet. Det &r svart att
finna politiker i Sverige som forsvarar naturgasen. Elt beslut att
marginalisera naturgasens roll, exempelvis som ett led i en satsning pa att
b6ka andelen energiférsérjning fran fornyelsebara energikéllor, bér alltsa
vara politiskt enklare att ta i Sverige &n i manga andra europeiska lénder.”
(EY, "WACC for gasnatsforetag for tillsynsperioderna 2012, 2013 samt
2015-2018", 2 september 2014, s. 17 f.).
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- Reqgulatorisk risk

Distribution av gas utgdér en reglerad verksamhet i Sverige. Den
regulatoriska miljon i Sverige ar dock osaker med hansyn till den historik av
stora forandringar i reglermodelier och langa overklagandeprocesser som
har praglat den svenska naturgasmarknaden. Den regulatoriska risken ar
saledes storre for de svenska gasnatbolagen an for manga av
jamfoérelsebolagen i andra ldnder, vilket inte beaktas i betavardet.

- Beroende av ett fatal kunder

Pa den svenska naturgasmarknaden finns cirka 37 000 naturgasforbrukare,
varav 3 600 ar foretagskunder medan resten ar hushallskunder.
Forbrukningen ar ojamnt fordelad da ca 60 storre anvandare star for ca
80 % av forbrukningen.* Av denna anledning kan bortfall av enstaka kunder
medféra betydande inkomstbortfall som pga. konkurrens fran andra
energislag normalt sett inte kan kompenseras genom prishdjningar.

- Konkurrens fran andra energislag

Naturgas ar ett konkurrensutsatt energislag, vilket av naturliga skal aven
paverkar natverksamheten. Gasnatsverksamhet skilier sig fran
elnatsverksamhet eftersom el har en lagre priselasticitet i jamforelse med
gas och andra energislag pga. att det normalt sett saknas alternativ till el.
Det finns daremot flera alternativa energilosningar till gas, sasom
varmepumpar, fast biobransle och fjarrvarme.

“Ei PM 2012:05,s. 2.
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Mot bakgrund av ovan ar gasnatsverksamhet férenad med vissa icke-systematiska
risker som kalkylrédntan maste ta hojd for genom den sarskilda riskpremien. Det ar rimligt
att den sérskilda riskpremien uppgar till 2 %.

3.8 Sammanfattning

Mot bakgrund av ovan samt vad som angetts i E.ON 2 féljer att en ldmplig WACC-niva,
berdknad utifran parametrarna ovan, ar 7,5 %.

4. BEVISNING

Skriftliq bevisning — paverkbara kostnader

E.ON Gas aberopar foljande skriftlig bevisning.

Utlatande — Bilaga 5 till denna inlaga — av auktoriserade revisorn Johan Rasmusson,
Deloitte AB, Box 386, 201 23 Malmo.

Bevistema: Med beviset ska styrkas att E.ON Gas berdkningar av 6kade paverkbara
kostnader enligt vad som redovisas i Bilaga 1-3 till denna inlaga,

- gar att harleda fran granskade arsrapporter, arsredovisningar samt 6vriga underiag;
och

- ger en rimlig och réttvisade bild av storleken av s.k. paverkbara kostnader fér E.ON
Gas distributionsverksamhet avseende aren 2015-2018, utdver vad som anges i E.ON
Gas arsrapporter for basarsperioden 2009-2012.

Skriftlig bevisning - WACC

Utlatanden av Thore Johnsen, daterade den 24 juni 2014, den 30 september 2014, den
29 januari 2015 och den 10 juni 2015. Ingivna till domstolen av Swedegas i mal nr 8016-
14 och 8020-14.

Utlatanden av KPMG, daterade den 24 juni 2014, den 29 september 2014, den 30
januari 2015 och den 11 juni 2015. Ingivna till domstolen av Swedegas i mal nr 8016-14
och 8020-14.

Bevistema: Med bevisen ska styrkas att den av Ei faststéllda kalkylréntan om 6,26 % ar
for 1ag och att en korrekt berdknad kalkylranta uppgar till lagst 7,5 %

E.ON &beropar preliminart ingen muntlig bevisning i malet, men férbehaller sig ratten att

komplettera sin bevisuppgift med hdnsyn till Ei:s kommande i yttrande i malet.

Som ovan ‘_
C//Z é (//&f/%ﬁ?'
Mikael Warn y deleine Edqwst Charlotta Walsater
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Bilageforteckning

1.

Paverkbara kostnader for transmissions- och lagerverksamheterna i E.ON Gas
Sverige AB aren 2009-2012 (justerar och ersatter Bilaga 1 i EON 2)

Berakning av allokering till affarsenheten “"gasnat" (redovisningsenheten
distribution) av paverkbara gemensamma kostnader som Okat i E.ON Gas
Sverige AB efter avyttringen av transmissions- och lagerverksamheterna 2011
(justerar och ersatter Bilaga 2 i E.ON 2)

Bilaga 3 fran E.ON 2 (ej justerad i forhallande till Bilaga 3 till E.ON 2 — inges
endast for overskadlighetens skuil)

Justerad Tabell 3 (se E.ON 2 5.16)

Utlatande fran revisorn Johan Rasmusson, Deloitte AB

Jamforelse av gasnatsbolagens paverkbara kostnader i forhallande till MWh
overford energi
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Tabell 3 - totalsumma pdverkbara kostnader 2015-2018
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Kostnader RR73120 2009 2010 2011 2012
Révaror och férnddenheter RR73130 264 711 284 483 259092 217 428
Ovriga externa kostnader RR73140 46 707 46 544 43995 39523
Personalkostnader RR73180 43 183 38 690 35 102 31882
Ovriga rorelsekostnader 0 0 141 192

Summa kostnader 354 601 369717 338 330 289 025
Forandring av varulager RR71120 0 0 0 0
Aktiverat arbete for egen rakning RR71140 1848 2173 3972 2274
Kostnad for dverliggande gasnat NTN501 264 710 274 847 248 747 199 644
Kostnader for eindt 85 107 92 85
Kostnader for myndighetsavgifter NTN516 1119 2611 1978 1739
Kostnader fér natforiuster 6995 5634 4731 4 857
Kostnader fér skatter enligt lag (1994:1776) om skatt pa energi 6643 4540 4043 4199
Kostnader fér skatter enligt Jag (1984:1052) om statlig fastighetsskatt 0 0 0 0
Leasing och/eller hyreskostnader fér anldggningar som ingar i kapitalbasen 0 0 0 0
Summa avgar 281 400 289912 263 563 212798
Paverkbara kostnader 73 201 79 805 74767 76 227
Anldggningstillgdngar som inte ingar i kapitalbasen 2008 2009 2010 2011 2012
Utgaende bokfért virde 0 0 0 0
Arets avskrivningar 0 0 0 0
Kapitalkostnad for anldggningar som inte ingar i kapitaibasen 0 o] 0 0
Totala paverkbara kostnader ink. kapitatkostnader 73201 79 805 74767 76 227

Upprikningsfaktor till 2013 1,0481 1,0349 1,0084| 09996
Summa paverkbara kostnader i 2013 &rs prisniva (enligt beslut) 76 719 82593 75 398 76193
Medelvirde 2009-2012 paverkbara kostnader (enligt besiut) 77 726

2013 2014 2015 2016 2017 2018§
Paverkbara l6pande kostnader efter effektiviseringskrav {enligt beslut) 76948 76 179 75417 74 663 73916 73177
Totalsumma paverkbara kostnader fér perioden 2015-2018 (enligt beslut) 297 174
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Deloitte.

Till: E.ON Gas Sverige AB (Bolaget)

Utlatande gillande s.k. paverkbara kostnader i Bolagets
gasdistributionsverksamhet for aren 2015-2018

inledning

Bolaget har bett oss granska de beridkningar enligt bilagda Bilagor 1-3 samt underlagen
dartill som ligger till grund for i mal 8021-14 yrkad hdjning av s.k. paverkbara kostnader
och intdktsram for Bolagets gasdistributionsverksamhet géllande perioden 2015-2018.

Bolaget menar att de paverkbara kostnaderna for Bolagets verksamhet under perioden 2009-
2012 #r hdgre 4n vad EI har faststillt i beslut om intéktsram for 2015-2018 baserat pa
kostnader enligt Bolagets &rsrapporter for 2009-2012. Bolaget har berdknat en kostnadsmassa
pé ca 89 mkr per &r, medan EI hivdar att kostnaderna uppgér till ca 75 mkr per ér.

Argumentationen utgdrs av tva separata delar. Bolaget hivdar dels att avyttringen av de tva
resultatenheterna, Transmission och Lager, endast inneburit ett mindre bortfall av for Bolaget
gemensamma kostnader i forhallande till det som rapporterats for dessa resultatenheter i
arsrapporter under 2009-2011 och att andelen gemensamma kostnader allokerade till
resultatenheten Distribution har tkat till foljd av avyttringen (del 1), dels att centrala kostnader i
E.ON Sverige AB (Moderbolaget) avser centrala funktioner som utfors for dotterbolagens rikning
och som till viss del #r hiinforliga till resultatenheten Distribution (del 2).

1. Avyttring av Transmission och Lager

Som grund for accepterade kostnader for perioden 2015-2018 anvinder EI kostnader som
Bolaget har rapporterat enligt arsrapporter for perioden 2009-2012. Bolaget hévdar att om
historiska kostnader ska anvindas for framtidens underlag, kriéivs justeringar for de strukturella
forindringar som skett.

Bolaget avyttrade i november 2011 resultatenheterna Transmission och Lager. Tillsammans
med resultatenheten Distribution och tva ytterligare resultatenheter delade dessa enheter genom
allokeringar en del centrala kostnader. Efter avyttringen har en del av kostnaderna hanforliga
till Transmission och Lager kunnat rationaliseras bort men det kvarstér en del av de centrala
kostnaderna att fordela pa de tre kvarvarande enheterna inom Bolaget. Bolaget hivdar siledes
nu att verksamheten inom Distribution har att bira en del av dessa kostnader som tidigare
allokerats till Transmission och Lager. Det &r allmént ként att forvirv kan leda till
synergieffekter vilka vanligtvis uppstar i form av att centrala (fasta) kostnader kan delas av fler
verksambheter. Nir ett foretag istillet krymper sin verksamhet genom avyttringar intréffar
omvinda eller negativa synergieffekter. Deloitte bedomer saledes att resonemanget om dndrade
allokeringar utifrdn en principiell stindpunkt 4r rimligt och relevant i den aktuella situationen.

Bolaget har gjort en sammanstilining dver de kostnader som har fallit bort i och med
avyttringen av Transmission och Lager samt de kostnader som kvarstar i Bolaget dven efter
denna avyttring. Bolaget har enligt presenterad berdkning visat att kostnader som tidigare har
varit allokerade till Lager och Transmission till viss del ligger kvar i Bolaget dven efter

avyttringen.



Deloitte.

Kostnaderna redovisas i tva olika segment; personalkostnader och 6vriga externa kostnader. For
personalkostnader innebar avyttringen att fem personers anstillning hos Bolaget upphérde.

Bolaget har beriknat de kostnader som de personer vars anstilining upphdrde utgjorde. Den del
av kostnaderna som resultatforts i Transmission och Lager for perioden 2009-2011, och som
presenterats i arsrapporterna, Sverstiger de kostnader som de uppsagda personerna utgjorde. Mot
denna bakgrund &r det rimligt att justera for de bortfallna kostnaderna.

For de 6vriga externa kostnaderna har beddmits att vissa kostnader som allokerats till
Transmission och Lager till viss del ligger kvar i Bolaget dven efter avyttringen. Bolaget har
beriknat att budgeterade kostnader direkt hénforliga till den verksamhet som Lager och
Transmission bedrev har forsvunnit medan kostnader som dr mer beroende av antalet anstillda
och kostnader som #r avsedda for bedrivandet av Bolaget i sin helhet till viss del kvarstar i
Bolaget. P4 s4 sitt belastas Bolaget av kostnader som tidigare redovisats i de avyttrade
enheterna dven efter avyttringen. I Bolagets beridkning presenteras en fordelningsnyckel om 51
% (baserat pa antalet anstillda i distributionsverksamheten i forhallande till samtliga anstillda i
Bolaget), vilket avser de kostnader som ir kvar i Bolagets resultatenhet Distribution efter
avyttringen. Vi har genomfort kontroll av den berdkning som Bolaget har presenterat och
bedomer efter genomgéng att antagandena om kvarvarande kostnader samt personalreducering
och dess andel om 51 % 4r rimliga. Deloitte anser att det 4r en vedertagen fordelningsnyckel for
allokering av kostnader att utgér frin omsittning eller antalet anstillda.

2. Ej allokerade kostnader for moderbolaget

I Moderbolaget tas kostnader for koncerngemensamma avdelningar som respektive dotterbolag
(ddribland Bolaget) har nytta av. Moderbolaget har under 2009-2012 inte pa ett konsekvent sitt
fakturerat ut kostnaderna till respektive dotterbolag. Mot bakgrund av den svenska
skattelagstiftningen med dess mdjligheter till skattemdssig utjimning med koncernbidrag ar det
vanligt forekommande att koncerner underlater interna debiteringar for att allokera ut
kostnader.

De centrala kostnader i Moderbolaget for aren 2009 2012 som Bolaget nu menar bor allokeras,
har gitts igenom av Deloitte. Vi har dirvid bedomt att dessa med rimlighet kan anses utgdra
sddana kostnader som iven faller Bolaget tiligodo och som &r hinforliga till bedrivande av
Bolagets verksamhet. For respektive kostnadsstille i Moderbolagets

resultatrapport har genomgéng gjorts for att skapa en forstaelse for vad varje kostnadsstille

har for syfte samt i vilken mén de virden som kostnaderna motsvarar kan beddmas utnyttjas

av Bolaget.

Den av Bolaget framlagda beriikningen for kostnadsallokering av Moderbolagets kostnader
bygger pa den procentandel som Bolagets distributionsverksamhet (resultatenheten
Distribution) utgdr av den totala koncernen vilken beréknats fram till 1,2 %. De totala
kostnaderna som Bolaget hivdar ska allokeras ut till respektive dotterbolag uppgar till ett &rligt
genomsnitt om 642 mkr under perioden 2009-2012.

Bolagets berikning bygger i grunden pé storleken av de koncerngemensamma kostnaderna
samt andelen som Bolagets distributionsverksamhet utgér av den totala koncernen.
Resultatenheten Distributions andel av koncernen ér berdknat pd genomsnittet av
resultatenhetens omsittning i forhillande till koncernens totala omséttning samt
resultatenhetens andel av koncernens antal anstillda. Deloitte anser att det 4r en vedertagen
fordelningsnyckel (allokering) for fSrdelning av kostnader inom en koncern att utgé frén
omsittningen och/eller antalet anstillda. Vi har kontrollerat de angivna beloppen i Bolagets
berikning mot &rsredovisning for Moderbolaget samt mot arsrapport for E.ON Gas Distribution



Deloitte.

dir omsittning samt antalet anstillda framgar. Dessa rapporter har reviderats och undertecknats
av Bolagets revisor.

Bolaget har dérefter berdknat fram ett genomsnitt av de ej allokerade kostnader fordelade
under perioden 2009-2012 mot den andel av koncernen som Bolaget bedéms utgora. Enligt

Bolagets beriikning utgér Bolaget distributionsverksambhet 1,2 % av koncernen med
ovanstiende andelsberikning vilken efter genomgang beddms som rimlig och rittvisande.

3. Sammanfattning
Mot bakgrund av utftrd granskning beddmer Deloitte sammanfattningsvis att Bolagets
berdkningar enligt vad som redovisas i bilagda Bilaga 1-3
- gar att hirleda fran granskade arsrapporter, arsredovisningar och andra underlag; och
ger en rimlig och réttvisande bild av storleken av s.k. paverkbara kostnader for
Bolagets distributionsverksamhet avseende aren 2015-2018, utver vad som anges i Bolagets
arsrapporter for perioden 2009-2012.

Malmd 2015-06-12

’(Au ktbri:;;:d revisor
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