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Mal nr 8021-14 M~~
E ~ 1~@ctbil ~ ~' --

E.ON Gas Sverige AB ./. Energimarknadsinspektionen o-v,~,':,:~_~

Med anledning av Energimarknadsinspektionens (Ei) yttrande (ab 13) onskar E.ON Gas

Sverige AB (E.ON Gas) anfora foljande.

1. JUSTERING AV YRKADE BELOPP

anslutning till E.ON Gas begarda hojning av intaktsramen pga. okade paverkbara

kostnader hanforliga 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 berakningar 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. Etter vidtagen justering

lyder E.ON Gas samlade yrkanden (punkterna 1.1-1.3) som foljer (andringar

understrukna).

1.1 E.ON Gas yrkar i forsta hand att forvaltningsratten med andring 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 salt anges i Ei:s beslut.

1.2 E.ON Gas yrkar i andra hand att forvaltningsratten ska undanroja det

overklagade beslutet och aterForvisa arendet till Ei for faststallande av

intaktsram till faktiskt belopp for tillsynsperioden 2015-2018 med tillampning av

foljande forutsattningar:

Sagda justering leder enligt E.ON Gas berakningar till en nagot stone justering nedat an vad Ei beraknat i sitt yttrande,
dvs. vid bifall till forstahandsyrkandet 2 154 882 tkr, istallet for av Ei i yttrandet beraknade 2 157 121 tkr (ursprungligt
yrkande 2 157 622 tkr).
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a) de totala lopande paverkbara kostnaderna2 ska faststalias till

355 891 tkr efter effektiviseringskrav; och

b) berakning 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 forvaltningsratten inte fullt ut bifaller

antingen yrkande 1.2 a) eller yrkande 1.2 b) — att domstolen, med

undanrojande av Ei:s beslut och aterforvisning enligt 1.2 ovan, faststaller

a) den niva 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 kalkylrantan — overstigande 6,26 % (enligt Ei:s

beslut) men understigande 7,5 % — som domstolen finner ska tillampas.

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 Hummer

bifogade till E.ON 2. (Bilaga 3 till E.ON 2 ar oforandrad.) Som Bilaga 4 inges reviderad

Tabell 3 som ersatter Tabell 3 pa s. 16 i E.ON 2.

2. DE PAVERKBARA KOSTNADERNA

Ei hanvisar i sitt yttrande generellt till Kammarrattens i Jonkoping avgorande i malet

101-14 (Vallentuna) gallande elnatsregleringen. E.ON Gas kan, till skillnad fran Ei, inte

finna att de bedomningar som kammarratten gjorde i Vallentuna-malet ger stod for Ei:s

invandningar mot den av E.ON Gas i forevarande mal yrkande hojningen 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 galler — normalt inte ska behova to hansyn till

mindre individuella avvikelser mellan schablonen och "verkligheten". Daremot kan det,

enligt domen, vara fullt rimligt att beakta forandrade berakningar som har "stor

paverkan" pa intaktsramen. Vad som ar en "mindre" eller "storre" awikelse preciseras

inte narmare i avgorandet. Detta ter sig ocksa naturligt, eftersom sadana bedomningar

rimligen maste relateras till sitt sammanhang och svarligen kan lasas till exakta belopp

eller procentsatser.

Den av E.ON Gas yrkade hojningen 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 okar med ca

2 Jfr. tabell 3 i Ei:s beslut och tabell 4 i bilaga 3 till Ei:s beslut.
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20 % och intaktsramen med ca 3 % (i forhallande till Ei:s beslut). Som anforts i E.ON 2

ar det darfor fraga om en hojning som i objektiv mening maste apses ha "stor" paverkan

pa E.ON Gas kostnader och intaktsram. Delta synes dock inte heller Ei ifragasatta, utan

anfor i mer allmanna ordalag att E.ON Gas yrkande ar "orimligY' och underlagen

"bristfalliga". Detta bemots narmare nedan for respektive delfraga.

2.1 Avyttringen av transmission- och lagerverksamheterna

Ei godtar, sa som E.ON Gas forstar myndighetens installning, att en storre

verksamhetsforandring (av det slag som avyttringen av transmissions- och

lagerverksamheterna utgor) i och for sig kan motivera en hojning av de paverkbara

kostnaderna i den reglerade distributionsverksamheten, forutsatt alt kostnaderna gar alt

harleda 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 totals 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 alt harleda ur arsrapporter pa satt som

tydligt framgar av Bilagorna 1-2. Berakningarna 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 havda finns det inte nagot 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 par i sig

nodvandiga kostnader ska fordelas mellan farre kostnadsstallen an tidigare.

Ei havdar i sitt yttrande aven alt Swedegas AB skulle ha fatt tackning i sin intaktsram for

de paverkbara kostnader som tidigare belastade E.ON Gas, och alt delta skulle vats en

anledning till att de paverkbara kostnaderna for E.ON Gas inte ska hojas.

Resonemanget saknar grund. E.ON Gas kan i malet visa att distributionsverksamheten

hat tvingats bars en storre andel av de kvarvarande gemensamma kostnaderna sedan

verksamheterna transmission och lager avyttrades ar 2011. Det ar, som sagts ovan, en

naturlig foljd av overlatelser av delay av verksamheter att synergier kan ga forlorade for

det overlatande bolaget, varvid kostnadseffekter hanforliga till den overlatna

verksamheten kvarstar. Den aktuella overlatelsen av E.ON Gas transmissions- och

lagerverksamhet till Swedegas AB sammanhanger ocksa med gallande regler for

bedrivande av naturgasverksamhet och de krav 
pa verksamhetsuppdelning som stalls

enligt gasmarknadsdirektivet och naturgaslagen. I den man Ei:s metod medger

Swedegas ersattning for paverkbara kostnader for transmissions- och
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lagerverksamheten utgor 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 gor

aven — enligt E.ON Gas mening — ej relevanta hanvisningar till de regler som galler for

fordelning av intaktsram vid foretags- eller verksamhetsoverlatelser under en

tillsynsperiod, vilket inte har Wagon koppting till Ei:s berakningsmodell for bestammande

av intaktsramen som baseras pa de historiska paverbara kostnaderna.

Mot bakgrund av Ei:s pastaenden har berakningarna ayseende yrkad hojning 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 hajning av de paverkbara kostnaderna enligt Deloittes bedomning ar

mojliga att harleda utifran tillgangliga redovisningsunderlag och att berakningarna 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 ar 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 sjalvfallet ingen annan uppfattning an Ei i denna del. Bolagets talan

innebar ingen konflikt med lamnade arsrapporter (som ar korrekta och

revisorsgranskade) eller sarredovisningsreglerna (som lant till efterrattelse i alla delay).

Vad bolaget anfor som grund for sin talan i denna del ar daremot att de interns

redovisningsprinciper for kostnadsforing av s.k. centrals kostnader som E.ON Gas valt

att tillampa — med beaktande av saval sarredovisningskrav samt ovriga

redovisningsregler — de facto missgynnar E.ON Gas i Ei:s modell. Som sagts i E.ON 2

beror delta pa att s.k. centrals kostnader ayseende funktioner som ar nodvandiga for

bedrivande av distributionsverksamheten inte hay fakturerats ut fran moderbolaget till

E.ON Gas under basarsperioden 2009-2012.

Enar centrals kostnader inte hay kostnadsforts i bolaget (nagot som hade varit mojligt

redovisningsmassigt, men vilket inte hay skett i forhallande till E.ON Gas) speglas

namnda kostnader inte heller i arsrapporterna for gasdistributionsverksamheten. Detta

far i sin tur till foljd alt kostnaderna inte beaktas i Ei:s modell, vilken utgar fran

arsrapporterna for 2009-2012. Om korrigering inte sker kommer

gasdistributionsverksamheten alt erhalla en for lag intaktsram enkom pa grund av de

interns principer och val rorande 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 centrals funktioner som i E.ON:s koncernstruktur huvudsakligen hay forlagts till



moderbolaget — skulle verksamheten (enligt Ei:s modell) utan nagot tvivel ha varit

berattigad att i sin intaktsram uppta kostnader av det slag och till de belopp som nu

begars. Dessa centrala funktioner ar namligen nodvandiga for

gasdistributionsverksamhetens bedrivande. Det ar orimligt (och oforenligt med

naturgaslagen) att E.ON Gas legitima val av allokeringsprinciper — som kan forandras

over tid — ska fa den typ av negativa, snedvridande effekter pa verksamhetens

intaktsram som har aktualiseras, och utan att korrigering ska kunna ske i forhallande till

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 for verksamhetens bedrivande efter den model) som Ei for en given

tillsynsperiod valjer att tillampa vid faststallande av intaktsram.

De berakningar som Jigger till grund for yrkad hojning av de paverkbara kostnaderna

hanforiigt till E.ON Gas principer for kostnadsallokering har ocksa granskats av extern

revisor. Berakningarnas riktighet stods av revisorns utlatande, se Bilaga 5, som alitsa

aberopas aven i denna del.

2.3 "Rimligheten" av begarda paverkbara kostnader i ovrigt

Mot bakgrund av att Ei — savitt E.ON Gas forstar myndighetens installning — generelit

ifragasatter rimligheten av i malet yrkad hojning av de paverkbara kostnaderna (saval

gallande avyttringen av transmission- och lagerverksamheterna som

kostnadsallokeringsfragan), har E.ON latit gora en jamforelse 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 natforetag, i

forekommande fall, yrkat vid overklagande av Ei:s beslut och har stallts i relation till

respektive natForetags arligen overforda energivolym (genomsnitt for wren 2012 och

2013). Jamforelsen inges och aberopas som Bilaga 6.

Av Bilaga 6 framgar att E.ON Gas ar det bolag som har lagst kostnader i forhallande till

overford energivolym av de jamforda natforetagen. Med andra ord visar jamforelsen att

E.ON Gas bedriver verksamheten pa ett kostnadseffektivt satt. Jamforelsen ger aven

stud for att den av E.ON Gas begarda hojningen av de paverkbara kostnaderna ar hogst

skalig (och snarare torde ligga i underkant an i overkant) samt motsager Ei:s

pastaenden om att begard 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 krays for att bedriva verksamheten enligt 6 kap. 10 § naturgaslagen. Ei:s

kalkylranta ar inte forenlig med vedertagen metod for WACC-berakning. Ei tillampar ett

alltfor kortsiktigt tidsperspektiv vid bestammande av de parametrar som ingar i

kalkylrantan, vilket har Jett till en kalkylranta som ar for lag for att gasnatsbolagen ska

kunna erhalla en skalig intaktsram for perioden 2015-2018.
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tillagg till vad E.ON Gas tidigare har anfort rorande 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 elnatsmalen

Ei soker i sitt yttrande forminska betydelsen av kammarrattens Bomar i elnatsmalen

(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

elnatsdomarna av stor betydelse for den kalkylranta som ska faststallas for

gasnatsbolagens intaktsramar 2015-2018.

Lagstiftningen som reglerar hur intaktsramarna ska faststallas for gasnatsforetag (6 kap.

naturgaslagen) ar i princip identisk med motsvarande lagstiftning for elnatsforetag

(5 kap. ellagen). Regleringarna medfor saledes att forutsattningarna for att gora

investeringar i gasnats- respektive elnatsverksamhet ar desamma, med den skillnaden

att en investering i gasnatsverksamhet ar forenad med storre risker an for

elnatsverksamhet.

Kammarratten har i elnatsdomarna provat kalkylrantan for tillsynsperioden 2012-2015

och overgripande principiella fragor om hur kalkylrantan ska beraknas i

forhandsregleringen. Kammarratten har faststallt att kalkylrantan ska bestammas utifran

Bess ingaende parametrar och att dessa ska bedomas utifran ett langsiktigt

tidsperspektiv. Efter provning av WACC-parametrarna faststallde domstolen nivan for en

rimlig kalkylranta for elnatsverksamheten under perioden 2012-2015 till 6,5 %.

Kammarrattens praxis, som har provat och faststallt metoden for WACC-berakningen

och Bet tidsperspektiv som ska anlaggas, ar i allra hogsta grad relevant for besluten om

gasnatsbolagens intaktsramar, eftersom forhandsregleringen for gasnatforetag ska vara

likartad den reglering som galler for elnatsforetag. Delta framgar bl.a. av forarbetena till

forhandsregleringen for gasnatsbolagen: "Det far apses vara angelaget att tillsynen av

energimarknaden i Sverige bedrivs pa ett likartat satt, oaysett energislaq och

verksamhetsinriktninq. Detta bor underlatta s~val tillsynsmyndighetens som

naturgasforetagens verksamhet samt bidra till en okad forutsagbarhet p~

naturgasmarknaden for bide kunder och foretag. Regeringen ser aven ett visst varde i

att kraven p~ forhandsprovninq genomfors p~ ett i stora drag likartat satt par Bet galler

elmarknadsdirektivet och gasmarknadsdirektivet." (prop. 2012/13:85, s. 30) [mark.

gjorda har].

forarbetena for gasnatsregleringen framhalls aven att Bet finns "anledning att noga folja

utvecklingen p~ e/sidan, inte minst ur ett kundperspekti✓'. Regeringen hanvisar ocksa till
vad som angays i forarbetena till elnatsregleringen (prop. 2008/09:141 s. 59), namligen

att "Bet aven i fortsattningen kommer att finnan ett irate obetydligt utrymme for en

rattsutveckling genom praxis" (prop. 2012/13:85, s. 52).
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Ei har getts i uppdrag att verka for en harmonisering av regelverken pa el- respektive

gassidan. Enligt Ei:s regleringsbrev for budgetaret 2010 (dnr N2009/9672/E) ska Ei

utreda hur naturgaslagen (2005:403) bor andras for att regleringen av naturgasforetag

och elnatsforetag sa langt som det ar mojligt harmonieras. I forarbetena anges att enligt

detta uppdrag bor det vara en utgangspunkt for Ei:s verksamhet att tillsynen av el och

naturgas bedrivs pa ett sa langt som mojligt likartat satt (prop. 2012/13:85, s. 21).

Aven Ei har tidigare angett att den kalkylranta som kammarratten har provat i

elnatsmalen har en stor betydelse for andra tillsynsperioder och regleringar. I Ei:s

overklagande till Hogsta forvaltningsdomstolen den 27 november 2014 i elnatsmalen

angav Ei att "fr~gorna ar irate endast av betydelse for det nu aktuella m~let utan kan

komma att ha stor betydelse aven for framtida tillsynsperiode~" och att provningen

"aktualiserar dessutom ett antal fr~gor av principiell karaktar av betydelse l~ngt utover

den nu provade regleringen". I Ei:s utvecklade overklagande till Hogsta

forvaltningsdomstolen den 23 januari 2015, understroks aven att "fr~gan om

kalkylranteberakningen ar av vikt for rattstillampningen". Ei motiverar irate varfor

myndigheten nu harden motsatta uppfattningen.

Det ska aven framhallas att WACC-metoden innehaller vissa parametrar som ar

generella (daribland parametern riskfri ranta), vilket innebar att bedomningen av nivan

pa dessa parametrar ar detsamma oberoende av vilken tillgang, bransch eller typ av risk

som avkastningskravet ayser. De generella parametrar som har provats och faststallts i

elnatsmalen har darfor baring aven 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 avgorande

betydelse aven for den kalkylranta som ska tillampas for gasnatsverksamheten, dels da

regleringarna ska vara likartade, dels da regleringarna har samma syfte, namligen att

skapa foreutsebarhet samt stabila och langsiktiga villkor for natforetagens verksamhet.

3.2 Tidsperspektivets betydelse

Den enskilt storsta faktorn for bedomning av parametrarna i WACC-berakningen utgors

av vilket tidsperspektiv som anlaggs for kalkylrantan. Kalkylrantan kan vara momentan,

den kan beraknas med ett begransat tidsperspektiv (t.ex. en fyraarsperiod) eller utifran

ett syfte att berakningen ska resultera i en langsiktigt stabil kalkylranta. Vilket

tidsperspektiv som anvands har stor paverkan pa nivan pa kalkylrantan.

Som angetts ovan ar det overgripande syftet med forhandsregleringen att skapa

forutsagbarhet 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 bedomas utifran dessa utgangspunkter, dvs. stabilitet och

langsiktighet, vilket medfor mindre fluktuationer i de parametervarden som ingar i

WACC-berakningen och darmed stabila och forutsagbara villkor for gasnatsforetagen

och deras kunder.
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einatsdomarna har kammarratten faststallt att en langsiktigt stabil kalkylranta ska

beraknas. Kammarratten hanvisar i denna del bl.a. till forarbeten, EU-ratten och

lagstiftarens syfte med forhandsregleringen, samt till att Ei sjaly uttalat att det ar

onskvart att kalkylrantan inte varierar mycket mellan tillsynsperioderna (se

mal nr 101-14, s. 43-44). Kammarrattens bedomning och analys ar sjalvfallet inte

begransad till att ayse endast tillsynsperioden 2012-2015 utan ar gallande aven for

kommande tillsynsperioder. Ei:s pastaende att kammarratten i elnatsdomarna skulle ha

begransat langsiktigheten till att galla en fyraarig regleringsperiod (2012-2015) ar darfor

svarforstaeligt eftersom det tydligt framgar av domarna att kalkylrantan ska vara

langsiktigt stabil. En kalkylranta kan inte bli langsiktigt stabil och ge langsiktiga villkor for

gasnatsbolagen om tidsperspektivet enbart anlaggs for en kommande fyraarsperiod

Kammarattens hanvisning till tillsynsperioden 2012-2015 ayser enbart det faktum att det

var intaktsramarna for denna period som var foremal for kammarrattens provning.

Givet att ett langsiktigt stabilt tidsperspektiv ska tillampas maste samtliga parametrar

ingaende i WACC-berakningen utga fran normaliserade langsiktigt stabila varden, och

inte spegla radande eller momentana marknadsforutsattningar. Ei pastar att den yrkade

kalkylrantan om 7,5 % ar orimlig om man ser till det radande rantelaget. Det ar dock inte

enbart de radande marknadsforutsattningarna som ska speglas i kalkylrantan eftersom

perspektivet vid faststallande av WACC ska vara framatblickande och langsiktigt stabilt.

Det ar saledes felaktigt att dra paralleller till radande rantelage for att faststalla

parametrar for kalkylrantan.

Oaysett vilket tidsperspektiv som anlaggs for kalkylrantan ska, enligt vedertagen WACC-

metod, den riskfria rantans loptid 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 loptider inte kan anlaggas for olika parametrar. Kalkylrantan 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 rants for

WACC-berakningen. Den riskfria rantan ska enligt WACC-metoden spegla

investeringarnas livslangd, vilken for gasnat uppgar till minst 50 ar (den regulatoriska

ayskrivningstiden). Trots detta kanda faktum faststaller Ei den riskfria rantan for

gasnatsverksamhet utifran 10-ariga statsobligationer, vilket langt ifran speglar

investeringarnas tidshorisont (loptiden). Vidare tillampar Ei en prognos over den riskfria

rantan under perioden 2015-2018 som grund for den riskfria rantan i WACC-

berakningen. Detta ar inte forenligt med regleringens krav pa stabilitet och langsiktighet

och det langsiktiga tidsperspektiv som ska anlaggas for kalkylrantan.

Det ar darfor inte en bra metod att anvanda 10-ariga statsobligationer for att faststalla

den riskfria rantan for gasnatsverksamhet eftersom loptiden ar for kort. Med en alltfor



kort loptid riskerar den riskfria rantan att underestimeras da rantor med langre loptid

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 skulle

strida med regleringen syfte att skapa forutsebarhet for natForetagen och dess kunder

samt stabila och langsiktiga villkor for verksamheten. Med ett langsiktigt stabilt

perspektiv erhalls emellertid en normaliserad ranteniva som ar forenlig med regleringens

syfte.

Ei har sjalvt i en PM rorande forhandsregleringen for elnat 2012-2015 angett att den

riskfria rantan ska spegla investeringarnas tidshorisont och att ett langsiktigt perspektiv

ska anvandas. Ei uttalade: "Om Ei utg~r fran den 10-ariga statsobligationen kommer det

att .fa till foljd att rantan for tillsynsperioden 2012-2075 blir forhallandevis leg sett i eft

historiskt perspektiv. P~ langre sikt, r takt med att konjunkturen forandras kommer att

10-arigt perspektiv innebara att den riskfria rantan "hoppar upp och ner" mellan Oren i

tillsynsperioden och mellan tillsynsperioderna, dvs. en kalkylranta som gar upp och ner

over tiden. En battre ansats ar att utga fran en stabil riskfri rants utifr~n vad som ar

rimligt utan hansyn till konjunktursvangningar".3

Ei beslutade att for elnatsregleringen 2012-2015 faststalla en langsiktig riskfri rants

baserad pa forvantad utveckling av BNP och Riksbankens langsiktiga inflationsmal (den

s.k. BNP-metoden). Denna metod valde aven domstolarna att tillampa i elnatsdomarna.

Ei frangar dock nu kammarrattens Bomar och invander mot den metod for faststallande

av stabil och langsiktig riskfri rants som Ei sjaly 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 bedoma en

langsiktig normalniva for nominell eller real statsranta utifran prognoser for framtida

ekonomisk tillvaxt (BNP) och normalnivan pa forvantad inflation. Realrantan ar vanligtvis

2-2,5 % och inflationsmalet 2-2,5 % vilket leder till en normal nominell rants om 4-5 %.

BNP-metoden bygger saledes pa en langsiktig ansats och jamfort med 10-ariga

statsobligationer ar den darfor en mycket mer representativ metod for att faststalla den

riskfria rantan for gasnatsverksamhet.

Till stod for att tillampa 10-ariga statsobligationer pastar aven Ei att Bet ar rimligt att utga

fran finansieringshorisonten och att 10 ar apses vats lang sikt i finansierings-

sammanhang. Med ett sadant synsatt 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 loptid, vilket inte ar

korrekt. De krav som stalls pa foretaget fran aktieagare maste skiljas fran krav som

stalls fran langivare. Langivare hat reglerade villkor med en forutbestamd loptid som

sallan sammanfaller med investerarnas investeringshorisont. Kalkylrantan ska bedomas

med investeringshorisonten som utgangspunkt —bade vad galley avkastningskrav pa

3 Promemoria Kalkylranta i elnatsverksamhet (version 1.1), 2011-05-13, s. 7.
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eget och lanat kapital. Ei:s resonemang om bedomning utifran "finansierings-

sammanhang" saknar saledes grund.

Sammantaget vidhaller E.ON Gas att en riskfri rants om 4 %, beraknad utifran BNP och

inflation, ar en lamplig och representativ metod for att faststalla den riskfria rantan,

eftersom den tar hansyn till den langsiktighet och stabilitet som krays for regleringen av

gasnatsverksamhet.

Till stod for argumentationen ovan hanvisas till utlatandena av Thore Johnsen, s. 2 och

KPMG, s. 1 ff.

3.4 Marknadsriskpremien

E.ON Gas instammer i att marknadsriskpremien ska bedomas utifran samma loptid som

for den riskfria rantan. E.ON Gas anser dock att Ei ar inkonsekvent i sitt angreppssatt

vid bedomning av marknadsriskpremien i forhallande till bedomningen av den riskfria

rantan.

Ei:s riskfria rants 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 lags rantelaget under 2015-2018. Vid bedomning

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 wren 1998-2014. Bads dessa metoder far

bedomas ge normaliserade langsiktigt stabila nivaer pa marknadsriskpremien. Det som

kan ses, bl.a. i de arliga framatblickande enkatundersokningarna, 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 uppgick till 5,8

respektive 6,0 %, vilket ar vasentligt over nivan 5,0 % som EY anger som normalt

marknadslage. Eftersom rantelaget antas vara fortsatt lagt 2015-2018 kan det med fog

antas att aven marknadsriskpremien under dessa ar kommer att ligga over normalt

marknadslage. For att Ei ska vara konsekvent bor detta aterspeglas vid bedomning av

marknadsriskpremien, som pa samma salt som riskfri rants i sa fall bor baseras pa

forvantad marknadsriskpremie 2015-2018.

E.ON Gas anser att en rimlig niva pa marknadsriskpremien i ett langsiktigt stabilt

perspektiv ar ca 5 %, sasom aven Ei bedomt, och att denna niva inte enbart kan

erhallas genom en bedomning med ett 10-ars perspektiv.

3.5 Inflation

Som E.ON Gas har forklarat tidigare tillampar E.ON Gas en inflationsniva om

2 % utifran den niva som faststalldes i elnatsmalen och som E.ON Gas anser vara en

langsiktigt stabil niva pa inflation. Det ar riktigt sasom Ei papekar att en hojning av

inflationen till 2 % (fran nivan 1,9 % som Ei tillampat i beslutet) medfor en lagre

kalkylranta. E.ON Gas syfte ar emellertid inte att na det hogsta utfallet som mojligt pa
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kalkylrantan utan att regleringen ska atfoljas av en sa korrekt och balanserad kalkylranta

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

livslangd. Detta kan goras antingen genom att direkt bedoma kreditriskpremien for

loptider motsvarande investeringens tidshorisont, eller genom att utga fran kortare

finansieringsalternativ dar hansyn tas till refinansieringsrisken.

Ei anfor att langivare kraver hogre kreditpaslag pa Ian med langa loptider for att skydda

sig mot exempelvis omfinansieringsrisk och hogre upplaningskostnad. Ei tycks dock

bortse fran att ett foretag som valjer finansiering med kortare loptider, 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 galley loptider vid finansiering

av andra betydligt storre foretag som ar verksamma pa en annan marknad, och som hay

andra finansieringsmojligheter an svenska gasnatsbolag. Att utga fran "praxis" och inte

beakta refinansieringsrisk vid korta loptider ar inte vedertagen ekonomisk metod. Om en

sa kort loptid som 10 ar ska tillampas, istallet for att bedoma kreditriskpremien for

loptiden motsvarande investeringens livslangd, maste aven refinansieringsrisken

beaktas for en korrekt niva pa kreditriskpremien.

E.ON Gas vidhaller att nivan for kreditriskpremien ska uppga till lagst

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 risktillagg som ska fangs upp sarskilda risker for

verksamheten som inte ar systematiska och som inte kan kompenseras av ovriga

parametrar i WACC-berakningen. For gasnatsverksamhet (och aven elnatsverksamhet)

foreligger specifika risker som den sarskilda riskpremien maste to hojd for. Den viva om

1,5 % som Ei tillampat for den sarskilda riskpremien ar for lag och beaktar inte de risker

som gasnatsverksamhet iSverige ar forenad med.

E.ON Gas anser att den sarskilda riskpremien ska vara 2 % och att detta ar en hogst

skalig viva utifran de mycket specifika risker som foreligger 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 hay anvant en sarskild riskpremie om 1 %. Den sarskilda

riskpremien ar tillgangsspecifik och E.ON Gas resonemang ayseende den sarskilda

riskpremien grundas i denna del inte bars pa nivan som faststallts i kammarrattens

elnatsdomar. Daremot stoder nivan for den sarskilda riskpremien for elnatsverksamhet

den niva som E.ON Gas anser ska galls for gasnatsverksamheten, eftersom riskerna pa

den svenska gasmarknaden ar betydligt hogre an for elnatsverksamhet. Vidare ar det
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relevant att jamfora den sarskilda riskpremien for gasnatsverksamhet med

einatsverksamhet eftersom det ror sig om konkurrerande energislag.

De specifika risker for gasnatverksamhet i Sverige som den sarskilda riskpremien maste

to hojd for ar i huvudsak de foljande:

- Bristande forsoriningstryqqhet

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. Delta ar

en aspekt som aven har en paverkan pa kundernas langsiktiga syn pa

naturgasen som en attraktiv energikalla. Jamforelsebolagen, som ar

verksamma pa andra geografiska marknader, har storre redundans i sina

System.

Forsoriningstryqqheten iEuropa

Ryssland star idag for drygt en tredjedel av EU:s gasbehov. I Tysklands fall

handlar det om 40 procent, och manga central- och osteuropeiska lander ar

helt beroende av importerad gas, som i huvudsak kommer fran Ryssland,

via Ukrainas gasinfrastruktur. Forsorjningstrygghet 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 aven 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 forordning om

forsorjningstrygghet som ar bindande for samtliga medlemsstater och som

innebar skarpta krav pa riskbedomning, forebyggande atgarder och

krisplanering. I Sverige kommer stora slutForbrukare av gas alt behova

uppratta egna krisplaner och riskerar alt behova uppratta reserver ifraga om

energitillforsel. Om det stalls krav pa sluiforbrukare att inratta

reservkapacitet i tillagg till gas foreligger en betydande risk att gas overges

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 totals energikonsumtionen

utgors av naturgas. Det politiska stodet for naturgas ar dessutom mycket

lagt, sarskilt eftersom det politiska malet ar att minska andelen energi fran

fossils branslen. Det foreligger darfor en risk att naturgas i framtiden,

genom politiska beslut, fasas ut som energislag i Sverige.

12



E.ON Gas delar saledes den analys som EY har gjort ayseende den

politiska risken: "Vi bedomer att Sveriges l~ga beroende av naturgas utgor

en kalla till politisk risk, d~ potentiella politiska beslut som missgynnar

naturgas som energislag endast skulle medfora en marginell paverkan p~

det totala energiutbudet. I lander dar naturgasen ar en av de viktigaste

energikallorna kan sannolikt irate naturgasanvandningen elimineras utan att

detta skulle medfora kannbara konsekvenser for samhallet. Det ar sv~rt att

finna politiker i Sverige som forsvarar naturgasen. Ett beslut aif

marginalisera nafurgasens roll, exempelvis som ett led i en satsning p~ att

oka andelen energiforsorjning fran fornyelsebara energikallor, bor allts~

vara politiskt enklare att to i Sverige an i m~nga andra europeiska lander."

(EY, "WACC for gasnatsforetag for tilisynsperioderna 2012, 2013 samt

2015-2018", 2 september 2014, s. 17 f.).

- Regulatorisk risk

Distribution av gas utgor en reglerad verksamhet i Sverige. Den

regulatoriska miljon i Sverige ar dock osaker med hansyn till den historik av

stora forandringar i reglermodeller och langa overklagandeprocesser som

har praglat den svenska naturgasmarknaden. Den regulatoriska risken ar

saledes storre for de svenska gasnatbolagen an for manga av

jamforelsebolagen i andra lander, vilket irate 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.4 Av denna anledning kan bortfall av enstaka kunder

medfora betydande inkomstbortfall som pga. konkurrens fran andra

energislag normalt sett irate kan kompenseras genom prishojningar.

- Konkurrens fran andra energislaq

Naturgas ar ett konkurrensutsatt energislag, vilket av naturliga skal aven

paverkar natverksamheten. Gasnatsverksamhet skiljer 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 Hera alternative 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 forenad med vissa icke-systematiska

risker som kalkylrantan maste to hojd for genom den sarskilda riskpremien. Det ar rimligt

att den sarskilda riskpremien uppgar till 2 %.

3.8 Sammanfattning

Mot bakgrund av ovan samt vad som angetts i E.ON 2 foljer att en lamplig WACC-niva,

beraknad utifran parametrarna ovan, ar 7,5 %.

4. BE~/ISNING

Skriftliq bevisninq — paverkbara kostnader

E.ON Gas aberopar foljande skriftlig bevisning.

Utlatande — Bilaga 5 till derma inlaga — av auktoriserade revisorn Johan Rasmusson,

Deloitte AB, fox 386, 201 23 Malmo.

Bevistema: Med beviset ska styrkas att E.ON Gas berakningar av okade paverkbara

kostnader enligt vad som redovisas i Bilaga 1-~ till denna inlaga,

-gar att harleda Fran granskade arsrapporter, arsredovisningar samt ovriga underlag;

och

- ger en rimlig och rattvisade bild av storleken av s.k. paverkbara kostnader for E.ON

Gas distributionsverksamhet ayseende wren 2015-2018, utover vad som anges i E.ON

Gas arsrapporter for basarsperioden 2009-2012.

Skriftlig bevisninq - 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 faststallda kalkylrantan om 6,26 % ar

for lag och att en korrekt beraknad kalkylranta uppgar till lagst 7,5

E.ON aberopar preliminart ingen muntlig bevisning i malet, men forbehaller sig ratten att

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

Som ovan .~j

.~ ,, r,~ ;~
/^ l~`~

Mikael War ~ y adeleine Edqvist Charlotte Walsater
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Bilageforteckninq

1. Paverkbara kostnader for transmissions- och lagerverksamheterna i E.ON Gas

Sverige AB wren 2009-2012 (justerar och ersatter Bilaga 1 i EON 2)

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)

3. Bilaga 3 fran E.ON 2 (ej justerad i forhallande till Bilaga 3 till E.ON 2 — inges

endast for overskadlighetens skull)

4. Justerad Tabell 3 (se E.ON 2 s.16)

5. Utlatande fran revisorn Johan Rasmusson, Deloitte AB

6. Jamforelse av gasnatsbolagens paverkbara kostnader i forhallande till MWh

overford energi
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Tabell 3 - Yotalsummo p6verkbara kostnader 2015-2018

Kostnader RR73120 2009 2010 2011 2012

Ravarorochfornodenheter RR73130 264 711 284 483 259 092 217 428

Ovriga externs kostnader RR73140 46 707 46 544 43 995 39 523

Personalkostnader RR73180 43 183 38 690 35 102 31882

bvriga r&relsekostnader 0 0 141 192

Summa kostnader 354 601 369 717 338 330 289 025

F&randringavvarulager RR71120 0 0 0 0

Aktiverat arbete for egen rakning RR71140 1848 2 173 3 972 2 274

Kostnad for overliggande gasnat NTN501 264 710 274 847 248 747 199 644

Kostnaderf6relnat 85 107 92 85

Kostnader for myndighetsavgifter NTN516 1 119 2 611 1 978 1 739

Kostnader for natforluster 6 995 5 634 4 731 4 857

Kostnader for skatter enligt lag (1994:1776) om skatt pa energi 6 643 4 540 4 043 4 199

Kostnader for skatter enligt lag (1984:1052) om statlig fastighetsskatt 0 0 0 D

Leasing och/eller hyreskostnader for anlaggningar som ingar i kapitalbasen 0 0 0 0

Summa sugar 281400 289 912 263 563 212 798

P$verkbara kostnader 73 201 79 805 74 767 76 227

Anlaggningstillgangar som inte ingar i kapitalbasen 2008 2009 2010 2011 2012

Utgaendebokfortvarde 0 0 0 0

Arets ayskrivningar 0 D 0 0

Kapitalkostnad for anlaggningar som inte ingar i kapitalbasen 0 0 0 0

Totals paverkbare kostnader ink. kapitalkostnader 73 201 79 805 74 767 76 227

Justering avyttring7ransmission och Lager ' ~ ~ 11 368 1Z 939 7 976 Q

Justering centrals kostnader E.ON Sverige-koncernen b 015 8 874 5 747 6 801

Totalapaverkbarakostnaderink,'usterin arT ~ ,,ti:. - ;. ,90584. x'101;618 ,_:;88490 :.;:__83028

Upprakningsfaktor till 2013 1,D481 1,0349 1,0084 0,9996

Summa paverkbara kostnader i 2013 ars prisniva (enligt beslut) 76 719 82 593 75 398 76 193

Medelvarde 2009-2012 paverkbare kostnader (enligt beslut) 77 726

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Pfiverkbara ISpande kostnader efter effektiviseri~gskrev (enligt beslut) 76948 76179 75 417 74 663 73 916 73177

Totalsumma paverkbara kostnader for perioden 2015-2018 (enligt beslut) 297 174

Summa paverkbara kostnader i 2013 ars prisniva med justeringar 94 938 105 168 89 236 8299:1

Medelvarde 2D09-2012 paverkbare kostnader med justeringar 93 083

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Paverkbara lopande kostnader efter effektiviseringskrav med justeringar 92 152 91231 90 318 89 415 SS 521 87 636

Totalsumma paverkbara kostnader for perioden 2015-2018 med justeringar 355 891
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Deloitte~

Till: E.ON Gas Sverige AB (Bolaget)

Utlatande gallande s.k. paverkbara kostnader i Bolagets

gasdistributionsverksamhetfgr wren 2Q15-2018

Inled~iny

Bolaget har belt oss granska de berakningar enligt bilagda Bilagor 1-3 samt underlagen

dartill som ligger till grand fdr i m~18021-14 yrkad hojning av s.k. paverkbara kostnader
och intaktsram for Bolagets gasdistributionsverksamhet gallande perioden 2015-2018.

Bolaget menaz att de paverkbara kostnaderna for Bolagets verksamhet under perioden 2009-
2012 ar hogre an vad EI har faststallt i beslut om intaktsram for 2015-2018 baserat pa
kostnader enligt Bolagets arsrapporter for 2009-2012. Bolaget haz beraknat en kostnadsmassa
p$ ca 89 mla~ perar, medan EI havdar att kostnaderna uppg$r till ca 75 tnkr per $r.

Argumentationen utgors av tva separata delay. Bolaget havdar dels att avyttringen av de tva
resultatenheterna, Transmission och Lager, endast inneburit ett mindre bortfall av for Bolaget
gemensamma kostnader i fdrhallande till det som rapporterats for dessa resultatenheter i
$rsrapporter under 2009-2011 och att andelen gemensamma kostnader allokerade till
resultatenheten Distribution hay okat till foljd av avyttringen (del 1), dels att centrals koshiader i
E.ON Sverige AB (Moderbolaget) ayser centrals funktioner som utfdrs for dotterbolagens rakning
och som till viss del ar hanforliga till resultatenheten Distribution (del 2).

1. Avyttring av Transmission och Lager

Som grand for accepterade kostnader for perioden 2015-2018 anvander EI kostnader som

Bolaget hay rapporterat enligt arsrapporter for perioden 2009-2012. Bolaget havdar att om

historiska kostnader ska anvandas for framtidens underlag, krays justeringar for de strukturella

f6randringar 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 centrals kostnader. Efter avyttringen hay en del av kostnadema hanfdrliga

till Transmission och Lager kunnat rationaliseras bort men det kvarstar en del av de centrals

kostnadema att fordela pa de tre kvarvarande enheterna room Bolaget. Bolaget havdar saledes

nu att verksamheten room Distribution hay att bars en del a~ dessa kostnader som tidigare

atlokerats till Transmission och Lager. Det ar allmant leant att forvary lean Leda till
synergieffekter vilka vanligtvis uppst~r i form av att centrals (fasts) kostnader lean delas av fler
verksamheter. Nar ett fdretag istallet krymper sin verksamhet genom avyttringar intraffar
omvanda eller negativa synergieffekter. Deloitte bedomer saledes att resonemanget om andrade
allokeringar utifran en principiell st~ndpunkt ar rimligt och relevant i den aktuella situationen.

Bolaget hay gjort en sammanstallning over de kostnader som hay fallit bort i och med
avyttringen av Transmission och Lager saint de kostnader som kvarst$r i Bolaget aven efter
denna avyttring. Bolaget hay enligt presenterad berakning visat att kostnader som tidigare hay
varit allokerade till Lager och Transmission till viss del Jigger kvar i Bolaget aven efter
avyttringen.



Deloitte.
Kostnaderna redovisas i tva olika segment; personalkostnader och ovriga externa kostnader. For
personalkostnader innebar avyttringen att fem personers anstallning hos Bolaget upphorde.

Bolaget har beraknat de kostnader som de personer vars anstallning upphorde utgjorde. Den del
av kostnaderna som resultatforts i Transmission och Lager for perioden 2009-2011, och som
presenterats i arsrapporterna, overstiger de kostnader som de uppsagda personerna utgjorde. Mot
derma bakgrund ar det rimligt att justera fdr de bortfallna kostnaderna.

For de ovriga extema kostnaderna har bedomts att vissa kostnader som allokerats till

Transmission och Lager till viss del ligger kvar i Bolaget aven efter avyttringen. Bolaget har
beraknat att budgeterade kostnader direkt hanforliaa till den verksamhet som Lager och
Transmission bedrev har forsvunnit medan kostnader som ar mer beroende av antalet anstallda
och kostnader som ar aysedda fdr bedrivandet av Bolaget i sin helhet till viss del kvarstar i
Bolaget. Pa sa satt belastas Bolaget av kostnader som tidigare redovisats i de avyttrade
enheterna aven efter avyttringen. I Bolagets berakning presenteras en fordelningsnyckel om 51

(baserat pa antalet anstallda i distributionsverksamheten i fdrhallande till samtliga anstallda i
Bolaget), vilket ayser de kosfiader som ar kvar i Bolagets resultatenhet Distribution efter
avyttringen. Vi har genomfdrt kontroll av den berakning som Bolaget har presenterat och
bedomer efter genomgang att antagandena om kvarvarande kostnader samt personalreducering
och dens andel om 51 % ar rimliga. Deloitte anser att det ar en vedertagen fdrdelningsnyckel for
allokering av kosfiader att utgar fr$n omsattning eller antalet anstallda.

2. Ej allokerade kostnader for moderbolaget

I Moderbolaget tas kostnader for koncerngemensamma avdelningar som respektive dotterbolag
(daribland Bolaget) har nytta ay. Moderbolaget har under 2009-2012 inte pa ett konsekvent salt
fakturerat ut kostnaderna till respektive dotterbolag. Mot bakgrund av den svenska
skattelagstiftningen med dess mojligheter till skattemassig utjamning med koncernbidrag ar det
vanligt fdrekommande att koncerner underlater intema debiteringar for att allokera ut
kosfiader.

De centrala kostnader i Moderbolaget fdr aren 2009 — 2012 som Bolaget nu menar bor allokeras,
har gaffs igenom av Deloitte. Vi har darvid bedomt att dessa med rimlighet kan anses utgora
sadana kostnader som aven faller Bolaget tillgodo och som ar hanfdrliga till bedrivande av
Bolagets verksamhet. For respektive kostnadsstalle i Moderbolagets
resultatrapport har genomgang gjorts for att skapa en forst$else for vad varje kostnadsstalle
har for syfte saint i vilken man de varden som kostnaderna motsvarar kan bedomas utnyttjas
av Bolaget.

Den av Bolaget framlagda berakningen for kostnadsallokering av Moderbolagets kosmader
bygger pa den procentandel som Bolagets disiributionsverksamhet (resultatenheten
Distribution) utgor av den totals koncernen vilken beraknats fram till 1,2 %. De totals
kostnaderna som Bolaget havdar ska allokeras ut till respektive dotterbolag uppgar till ett arligt
genomsnitt om 642 mkr under perioden 2009-2012.

Bolagets berakning bygger i grunden pa storleken av de koncerngemensamma kostnaderna
saint andelen som Bolagets distributionsverksamhet utgor av den totals koncemen.
Resultatenheten Distributions andel av koncernen ar beraknat pa genomsnittet av
resultatenhetens omsattning i fdrhallande till koncernens totals omsattning saint

resultatenhetens andel av koncernens antal anstallda. Deloitte anser att det ar en vedertagen
fdrdelningsnyckel (allokering) for fordelning av kostnader inom en koncern att utga fran
omsattningen och/eller antalet anstallda. Vi har kontrollerat de angivna beloppen i Bolagets
berakning mot arsredovisning for Moderbolaget saint mot arsrapport for E.ON Gas Distribution



Deloitte~
dar omsattning samt antalet anstallda framgar. Dessa rapporter har reviderats och undertecknats
av Bolagets revisor.

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

Bolagets berakning utgor Bolaget distributionsverksamhet 1,2 % av koncernen med
ovanstaende ande(sberakning vilken efter genomgang bedoms som rimlig och rattvisande.

~, Sarrarr~anfattn9ng

Mot bakgrund av utford granskning bedomer Deloitte sammanfattningsvis att Bolagets
berakningar enligt vad som redovisas i bilagda Bilaga 1-3
- gar att harleda fran granskade arsrapporter, arsredovisningar och andra underlag; och
- ger en rimlig och rattvisande bild av storleken av s.k. paverkbara kostnader for
Bolagets distributionsverksamhet ayseende wren 2015-2018, utover vad som anges i Bolagets
arsrapporter for perioden 2009-2012.

Malmo 2015-06-12

Deloitt AB ~
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