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| egenskap av ombud for E.ON Gas Sverige AB (E.ON Gas) far vi hdrmed till utveckling

av talan i malet anfora féljande.

1s YRKANDEN

E.ON Gas o6nskar precisera i Overklagandeskriften framstéllda yrkanden sa att dessa

efter justering i sin helhet lyder enligt foljande.

1.1 E.ON Gas yrkar i férsta hand att férvaltningsratten med andring av Ei:s beslut
ska faststélla intéktsramen for tillsynsperioden 2015-2018 till 2 157 622 tkr,
angivet i 2013 ars prisniva, och med justering i enlighet med beslutspunkterna

1 a och 1 b pé& sétt anges i Ei:s beslut.

1.2 E.ON Gas yrkar i andra hand att fGrvaltningsratten ska undanrdja det
overklagade beslutet och aterférvisa &drendet till Ei for faststdllande av
intaktsram till faktiskt belopp for tillsynsperioden 2015-2018 med tillampning av

foljande férutsattningar:

a) de totala lopande paverkbara kostnaderna’ ska faststallas il
358 631 tkr efter effektiviseringskrav; och

b) berdkning av rimlig avkastning pa kapitalbasen ska ske med en real

kalkyiranta foére 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
undanrdjande av Ei:s beslut och aterforvisning enligt 1.2 ovan, faststéller

a) den niva pa de lépande paverkbara kostnaderna for perioden 2015-
2018 — dverstigande 297 174 tkr (enligt Ei:s beslut) men understigande

358 631 tkr — som domstolen finner ska tilldmpas, och;

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

E.ON Gas vill klargéra att yrkandena vid aterférvisning enligt punkterna 1.2 och/eller 1.3
ovan inrymmer

att delyrkandena a) och b) under respektive punkt (1.2 och 1.3) kan bifallas var

for sig eller tilsammans, och

' Jfr. tabell 3 Ei:s beslut och tabell 4 i bilaga 3 till Ei:s beslut




att 6vriga delar av intaktsramen, inklusive justering enligt beslutspunkterna 1a

och 1b, ska faststillas i enlighet med det &verklagande beslutet.

Vidare 6nskar E.ON Gas tydliggdra att det belopp som anges i forstahandsyrkandet
(1.1) utgér en berdkning av intaktsramen utifran de fdrutsattningar som yrkas i
andrahandsyrkandet (1.2). Vid fullt bifall til andrahandsyrkandet (1.2) kommer med
andra ord E.ON Gas intaktsram att berdknas till det belopp som anges 1 Py

Berakningen av detta belopp framgar av punkten 8 nedan.

Vid bifall till talan (helt eller delvis) utgdr E.ON Gas fran att Ei, vid avstamning efter
tillsynsperiodens slut, beaktar de justeringar av beslut och metod som folier av
forvaltningsréttens dom, och att detta klargors genom domslutet eller domskalen.

2. BAKGRUND

E.ON Gas bedriver dverforing (distribution) av ledningsbunden naturgas (inkluderande
biogas) i sddra Sverige, déribland i Malmé och ytterligare ett antal orter. E.ON Gas ager
och driver for detta andamal ett naturgasndt med en sammanlagd langd av 2 012 km
varigenom gas transporteras till ca 24 000 anslutna naturgaskunder, vilka utgoérs bade
av industrier/foretag och enskilda hushall. Detta gér E.ON Gas till det storsta
distributionsforetaget (DSO) i Sverige. E.ON Gas drev fram till oktober 2011 &ven
transmissionsverksamhet, dvs. dverforing av gas genom hagstrycksledningar som utgor
del av det svenska s.k. stamnétet for naturgas, och lagerverksamhet. Transmissions-
och lagerverksamheterna och dérmed sammanhodrande anléggningar (déaribland
stamnatsdelen, inklusive mét- och reglerstationer) Gverlats detta ar till Swedegas AB,

som sedan dess dger och driver hela det svenska stamnétet fér 6verforing av naturgas.

E.ON Gas bedriver dven teknisk service- och besiktningsverksamhet samt distribution
av gasol och fordonsgas. Den reglerade delen av verksamheten, som detta mal avser,

utgérs enbart av den rérledningsanknutna distributionsverksamheten av naturgas
(redovisningsenhet REN00598).

E.ON Gas &gs till 100% av E.ON Sverige AB som i sin tur ingér i den europeiska

energikoncernen E.ON SE.

3. RATTSLIGA UTGANGSPUNKTER
Nedan beskrivs — i de delar som beddms ha relevans for dverklagandet — det regelverk

som det 6verklagande beslutet aktualiserar.

3.1 Allmént om regleringen pa gasomradet
Overféring av naturgas genom rorledningar ar ett naturligt monopol som regleras av
Energimarknadsinspektionen (Ei). Den centrala lagstiftningen pa omradet utgors av



naturgaslagen (2005:403). Enligt denna lag ansvarar berérda naturgasféretag for drift,
underhall och vid behov utbyggnad av sitt ledningssystem. Naturgasféretaget svarar
bl.a. for att dess ledningssystem ar sakert, tiliforlitligt och effektivt och att det pa lang sikt
kan uppfylla rimliga krav pa 6verforing av naturgas. Ledningsinnehavare &r skyldiga att
pa skdliga villkor dels ansluta andra naturgasledningar (samt lagrings- och

férgasningsanlaggningar), dels dverféra naturgas fér annans rakning.

Naturgaslagen i sin nuvarande lydelse utgor for svenskt vidkommande en anpassning till
EU:s s.k. tredje energimarknadspaket och syftar i relevanta delar till att implementera

gasmarknadsdirektivets? bestimmelser till svensk ratt.

Ei har tidigare granskat de tariffer som naturgasféretagen far ta ut i efterhand (ex post).
Grundat i gasmarknadsdirektivets krav trddde den 1 juni 2013 nya bestammelser i kraft i
naturgaslagen, innebdrande att Ei i férvag (ex ante) ska faststélla de samlade intdkter
som ett naturgasféretag hdgst far uppbara under en kommande tillsynsperiod (6 kap.
6 § naturgaslagen). En tillsynsperiod ar som huvudregel fyra ar och ska tillampas forsta

gangen for perioden 2015-2018.

Baserat pa det grundldggande regelverket i naturgaslagen har regeringen bemyndigats
att reglera vissa fragor i forordning och dven vidaredelegera viss foreskriftsrétt till Ei.
Regeringen har i enlighet harmed utfardat férordningen (2014:35) om faststaliande av
intaktsram pa naturgasomradet ("kapitalbasférordningen”). Ei har i sin tur bl.a. utfardat
foreskrifter (EIFS 2014:6) om skaliga kostnader och en rimlig avkastning vid berakning

av intaktsram for naturgasforeskrifter ("berakningsforeskriften”).

3.2 Ritten till skdlig kostnadstiackning och rimlig avkastning

Gasmarknadsdirektivets Overgripande syfte (preambeln p. 1) &r att skapa Okad
effektivitet, konkurrenskraftiga priser och hdgre kvalitet samt bidra il
forsorjningstrygghet och hallbarhet. | artikel 41 punkten 6a anges att de tariffer eller
metoder som den behdriga tillsynsmyndigheten (dvs. for Sveriges vidkommande, Ei)
forutsatts faststélia eller godkédnna ska utformas sa att nodvandiga investeringar i naten
kan goras pa ett satt som gor det mdjligt att sakra natets funktion pa ldngre sikt. Enligt
motiven till bestimmelserna om férhandsregleringen i naturgaslagen (prop. 2012/13:85,
8. 51) syftar den svenska regleringen pa motsvarande sétt till att naturgasféretagens
verksamhet ska bedrivas effektivt till lAga kostnader och att kunden far betala ett skaligt

pris for de reglerade tjansterna. Regleringen ska vidare bidra till att kunderna far en

2 Europaparlamentet och radets direktiv 2009/73/EG av den 13 juli 2009 om gemensamma regler for den inre marknaden
for naturgas och om upphédvande av direktiv 2003/55/EG.



langsiktig leveranssakerhet och att den svenska naturgasforsrjningen tryggas.

Naturgasféretagen ska samtidigt méta stabila och langsiktiga villkor for sin verksamhet.

Mot denna bakgrund anges i 6 kap. 10 § naturgaslagen att intdktsramen ska beréknas
s att den técker skéliga kostnader for att bedriva den verksamhet som ramen avser och

ger en rimlig avkastning pa det kapital som behdvs for att bedriva verksamheten, den

s.k. kapitalbasen.

| 6 kap. 11 § naturgaslagen anges att med "skaliga kostnader” avses kostnader for en
adndamalsenlig och effektiv drift av en verksamhet med likartade objektiva
forutsattningar. Av férarbetena till bestdmmelsen framgar bl.a. att hansyn saledes kan
behtva tas till att de enskilda naturgasforetagen verkar under olika objektiva
forutsattningar. Bestdmmelsen innebér vidare att det inte nddvéndigtvis ar
naturgasforetagets faktiska kostnader som ska tas upp vid berdkningen av skalig
kostnad (prop. 2012/13:85, s. 55 f).

De kostnader som avses ar dels lopande paverkbara och opéverkbara lopande
kostnader, dels kapitalkostnader. De Iopande paverkbara kostnaderna utgors t.ex. av
personalkostnader samt drift- och underhaliskostnader. De Iopande opaverkbara
kostnaderna utgdrs av kostnader som naturgasforetaget inte kan paverka, sasom

skatter, avgifter och kostnader fér dverliggande nét.’

Till grund fér berdkning av kapitalkostnaderna ligger kapitalbasen, vari ingar de
tilgangar som naturgasfoéretaget anvander for att bedriva verksamheten (se ovan).
Kapitalkostnaderna utgérs av kostnaderna for férbrukning av kapitalet och kostnader for
kapitalbindningen. Forbrukningen av kapitalet beaktas genom avskrivningar och

regleras ndrmare i kapitalbasférordningen.

Kostnaden for kapitalbindningen sammanhanger med den alternativa forréntning
(avkastning) som en investerare hade kunnat erhalla pa det kapital som &ar bundet i
naturgasverksamheten. | forarbetena (prop. 2012/13:85, s. 61) anges vidare att en rimlig
avkastning maste berdknas utifran vedertagna ekonomiska metoder. Den vedertagna
ekonomiska metod som anvénds i Ei:s metod for att bestdmma avkastningen ar den s.k.

WACC-metoden (Weighted Average Cost of Capital).

Enligt Ei:s metod berdknas intdktsramen, i férenklade ordalag, genom att
naturgasféretagets s.k. historiska 16pande kostnader for aren 2009-2012 summeras.
Fran denna summa dras de opaverkbara kostnaderna fér samma period av. Tillagg gérs
for kapitalkostnaderna. Efter avdrag for anslutningsavgifter och tillagg for

3 Eihari 2 § EIFS 2014:6 foreskrivit vilka kostnader som ska anses opaverkbara.




prognosticerade opaverkbara kostnader for den kommande tillsynsperioden 2015-2018

erhalls intéktsramen for denna period, eller kortare uttryckt:
Intéktsram = (kapitalkostnader + I6pande kostnader) — avdrag for anslutningsavgifter

Det bér noteras att Ei:s metod att bestdimma skéliga kostnader med utgangspunkt i
historiska kostnader fér jamférperioden 2009-2012 &r ett "metodval” som gjorts av
myndigheten infér besluten om intaktsramar.® Detta ar saledes inte ett utflode av
sarskilda bestammelser i naturgaslagen, férordning eller féreskrift. Pa motsvarande satt
ar den av Ei faststélida kalkylrdntan om 6,26 % ett led i myndighetens beslutsfattande

och inte baserat pa sérskilt bemyndigande om féreskriftsratt i dverordnad forfattning.

4. SOKT OCH BESLUTAD INTAKTSRAM

Som angetts i dverklagandeskriften ingav E.ON Gas den 27 juni 2014 ett forslag till
intaktsram uppgaende till 2 250 000 tkr fér tillsynsperioden 2015-2018. Ei beslutade den
23 oktober 2014 att faststélla intdktsramen till 2 019 274 tkr. Ei:s berdkning av E.ON

Gas intdktsram framgar av bilaga 3 till sagda beslut.

E.ON Gas erhdll dirmed en vasentligt lagre intdktsam &n vad bolaget foreslagit och
bedémer behdvs for att driva verksamheten under tillsynsperioden utifran de krav som
naturgaslagen stéller. ECON Gas anser att den beslutade ramen inte uppfyller

naturgaslagens krav pa skilig kostnadstéckning och rimlig avkastning i verksamheten.

Den intdktsram som, efter justering av talan, begérs i malet uppgar till 2 157 622 tkr (se
punkten 1.1 ovan), dvs. ett lédgre belopp &n det ursprungligen sokta. Detta ska inte
forstds som att E.ON Gas sokta intéktsram varit "for h6g”, utan &r endast ett utslag av
att bolaget av processekonomiska skal valt att begrénsa sin talan till tvéd huvudpunkter —

paverkbara kostnader och kalkylréntan.

De vasentliga skillnaderna mellan det av E.ON Gas l@mnade f6rslaget till intéktsram och

den av Ei beslutade intdktsramen kan sammanfattas enligt féljande.

4.1 Paverkbara kostnader

Vid berdkningen av lépande paverkbara kostnader for tillsynsperioden 2015-2018 har Ei
anvant ett genomsnitt av rapporterade uppgifter for perioden 2009-2012 (vilka kostnader
uppraknas med konsumentprisindex till 2013 d&rs prisniva och asatts ett
effektiviseringskrav). E.ON Gas har i sitt forslag till intdktsram utgatt fran de
prognosticerade kostnaderna for tillsynsperioden 2015-2018 utgaende fran bolagets
kostnadsniva 2012-2013, eftersom de historiska kostnaderna for periocden 2009-2012 i

* Se Eis beslut s. 9.



vasentliga avseenden inte &r representativa for den verksamhet som E.ON Gas idag

bedriver och kommer att bedriva under tillsynsperioden 2015-2018.

Ei har i sitt beslut (s. 10) anfért att saddana “individuella hansyn som féretaget har anfort
endast bor tillatas under mycket speciella forutsétiningar, dar det dessutom ar av stor
ekonomisk betydelse att metoden frangas”, samt att vad E.ON Gas anfort hdarom "inte

kan anses utgodra tillrdckliga skal for att frAinga metoden”.

E.ON Gas yrkande om hojning av de paverkbara kostnaderna enligt punkten 1.2 a)
ovan® har emellertid sa langt mdjligt anpassats till Ei:s metod, varvid justeringar har
gjorts for korrigera de brister av stor ekonomisk betydelse, vilka E.ON Gas identifierat

betréaffande de anvanda historiska kostnaderna enligt Ei:s beslut.

E.ON:s yrkande i méalet rérande de paverkbara kostnaderna omfattar, mot bakgrund av
anpassningen till Ei:s metod, inte en hdjning intill det belopp av de péaverkbara
kostnaderna som ursprungligen sékts i ansdkan om intaktsram.® De narmare skalen till
yrkad hdjning av de I6pande paverkbara kostnaderna utvecklas under punkten 6 nedan.

4.2 Kalkylranta (WACC)

Ei har valt att tilldmpa en real kalkylrdnta (WACC) fore skatt om 6,26 %. E.ON Gas har i
sin ansékan utgatt fran en kalkylrdnta om 7,5 %. E.ON Gas yrkar i malet att berdkning
av skalig avkastning i forsta hand ska ske med tilldmpning av en real kalkylrénta fére
skatt uppgaende till samma procentsats som anvénts i anstkan, dvs. 7,5 %. Under alla
férhallanden ska kalkylréntan faststéllas till en hégre procentsats &n den i beslutet
tilldmpande (6,26 %). Skilen harfor utvecklas under punkten 7 nedan.

43 Ovrigt

Som anforts i 6verklagandeskriften har Ei genom 3 § i berdkningsforeskriften av oklar
anledning — och till skillnad fran vad som géller pa elndtsomradet — fastslagit att de
historiska kostnaderna for jdmférelsearen 2009-2012 ska justeras med hansyn fill
forandringar i prislaget med tillampning av konsumentprisindex (KPI). Detta innebér att
t.ex. anstélldas reallénedkningar, som ej beaktas i KPI, inte kommer att beaktas genom
Ei:s beslut om intéktsram for naturgasforetag. Vid sin ans6kan om intéktsram har E.ON
tidigare utgatt frdn anvdndning av en indexeringsmetod som pa ett mer korrekt satt
speglar utvecklingen av verkliga kostnadsférhallanden an det av Ei féreskrivna KPI.

® Beloppet ingar i — men har inte sérskilt preciserats genom — forstahandsyrkandet enligt punkten 1.1.

® E.ON har genom sin ansokan om intéktsram beriknat de Idpande paverkbara kostnaderna fér tillsynsperioden 2015-
2018 till 384 000 tkr, medan Ei i sitt beslut faststélit motsvarande belopp till 297 174 tkr. Som framgar av yrkandena enligt
punkten 1 ovan begars i malet att hdjning av de [6pande paverkbara kostnaderna ska ske intill ett belopp om 358 631 tkr;
alla belopp angivna efter effektiviseringskrav.



Detta har i ansdkan berdkningsméssigt lett till en hogre intdktsram &n vad som, alit

annat lika, foljer med en upprakning enligt KPI enligt Ei:s berékningsforeskrift.

Som ocksé patalats | dverklagandeskriften medger inte regleringen pa naturgasomradet
(i form av kapitalbasférordningen) — till skillnad frdn motsvarande reglering pa
elndtsomradet’ — att naturgasféretagen i intdktsramen far nagon kompensation for
kapitalkostnader avseende tiligangar vars alder Gverstiger den ekonomiska livsléngden.
Skalen till att sadana bestdmmelser saknas i kapitalbasférordningen for

naturgasomradet &r ocksa i rattslig mening oklara.

E.ON Gas talan har dock justerats pad sa satt att ndgon kompensation foér de
forhallanden som anférts ovan i denna punkt 4.3 (dvs. indexering enligt KPI och
kapitalkostnader for avskrivna tillgangar) inte begérs enligt i mélet yrkad intaktsram
(punkten 1.1). E.ON Gas finner likvél anledning att uppmérksamma rétten pa dessa
férhallanden, som innebdr att redan utgangspunkterna fér Ei's metod och
beslutsfattande innehaller sadana genom férordning och foreskrift inbyggda
begrinsningar att det med fog kan ifragaséttas om dessa forfattningar i sig star i strid
med naturgaslagens regler om skalig kostnadstdckning och rimlig avkastning. Aven om
sagda forhallanden alltsa inte omfattas av E.ON Gas dverklagande i malet (eller utgor
grund fér E.ON Gas yrkanden) bor de likvél noteras nar bolagets talan om hgjning av
paverkbara kostnader och kalkylrdnta beddéms. Det sagda innebdr att, dven vid ett fulit
bifall till E.ON Gas talan i malet, bolagets intdktsram kommer att ligga pa en lagre niva
an vad E.ON Gas i faktisk mening bedémer krdvs for att bedriva verksamheten under

tillsynsperioden utifran naturgaslagens krav.

3. GRUNDER | SAMMANFATTNING

Den av Ei genom beslutet faststéllda intédktsramen understiger vad som behdvs for att
E.ON Gas ska erhalla tackning for skéliga kostnader for att bedriva verksamheten under
tillsynsperioden 2015-2018 och fér att ge bolaget en rimlig avkastning pa det kapital som

anvands i verksamheten (kapitalbasen).

Ei har vid berakning av de I6pande paverkbara kostnaderna felaktigt vait att underkanna
vissa kostnader som i objektiv mening behovs fér verksamhetens bedrivande under

tillsynsperioden, vilket &r av stor ekonomisk betydelse for E.ON Gas.

Ei har vid berdkning av bolagets kapitalkostnader tilldmpat en for lag kalkylrénta

(WACC) som inte medfor en rimlig avkastning pa kapitalbasen.

7 Se 10-12 8§§ forordningen (2014:1064) om intéktsram for elnatsféretag




Ei:s beslut om intdktsram star darfor i strid med 6 kap. 10 § naturgaslagen, varvid

andring ska ske pa sétt E.ON Gas har yrkat i malet.

UTVECKLING AV GRUNDERNA FOR TALAN

Nedan utvecklar E.ON Gas grunderna for sin talan i malet och i vilkka avseenden Ei:s
beslut om intéktsram &r felaktigt. Dispositionen foljer i allt vasentligt den ordning i vilken

bolagets yrkanden har framstallts (se punkten 1 ovan).

6. PAVERKBARA KOSTNADER

Som redovisats ovan och i 6verklagandeskriften (punkten 6) har E.ON Gas vid sin
ansbkan om intdktsram utgatt frdn bolagets prognosticerade kostnadsniva for
tillsynsperioden istéllet fér kostnaderna enligt distributionsverksamhetens arsrapporter
fér aren 2009-2012 (basarsperioden), vilket ar den period utifrn vilken Ei enligt beslutet
faststéllt de I6pande paverkbara kostnaderna for tillsynsperioden 2015-2018. Skalet ar
att den rapporterade kostnadsnivan for aren 2009-2012 inte ar representativ for att

beddéma E.ON Gas l6pande paverkbara kostnader under tilisynsperioden.

Detta har tva huvudorsaker.

Dels har det skett vdsentliga &ndringar av E.ON Gas verksamhet i slutet av den av Ei
anvinda basarsperioden 2009-2012 genom att E.ON Gas har avyttrat hela sin
transmissions- och lagerverksamhet. Denna avyttring har inneburit att kvarvarande del
av verksamheten (distribution) med nédvandighet déarefier, dvs. under tillsynsperioden,
har att bara en stérre del av E.ON Gas gemensamma kostnader. Dessa tillkommande
kostnader aterfinns déarfor inte i rsrapporterna for 2009-2012 (se vidare punkten 6.1

nedan).

Dels innebdr den koncernstruktur i vilken E.ON Gas ingar att kostnader for ett antal
centrala bolagsfunktioner, som &r objektivt nédvéndiga for att naturgasverksamheten i
E.ON Gas ska kunna bedrivas, redovisningsméssigt endast belastat moderbolaget
E.ON Sverige AB under basarsperioden 2009-2012 och inte allokerats ut till
dotterbolagen i koncernen, daribland E.ON Gas. Kostnaderna for dessa centrala
bolagsfunktioner aterfinns darfor inte heller i arsrapporterna for 2009-2012 (se vidare
punkten 6.2 nedan).

Ei har i sitt beslut (s. 10) anfért att saddana “individuella hdnsyn som féretaget har anfort
[avseende paverkbara kostnader enligt ovan] endast bér tillatas under mycket speciella

forutséttningar, dér det dessutom dr av stor ekonomisk betydelse att metoden frangas”,
samt att vad E.ON Gas anfort hdrom "inte kan anses utgéra tillréckliga skél for att franga

metoden’.

10



Ei:s bedomning ar felaktig av tre skél.

For det férsta finns inget stéd i naturgaslagen eller dess férarbeten (eller i nagon av Ei
sjélvt publicerad rapport) for uppfattningen att méjligheten att ta individuella hénsyn till
enskilda naturgasforetags kostnadsforhallanden skulle vara sa starkt begransad
("mycket speciella forutsattningar’) som Ei hdvdar. Tvartom anger naturgaslagen att
kostnader som kan anses spegla en dndamalsenlig och effektiv drift av en verksamhet
med likartade objektiva férutsatiningar ska anses vara skéliga — och darmed inga i
intdktsramen. | beslutet ifrdgasatter Ei inte, som myndighetens instélining méste forstas,
att de kostnader E.ON Gas aberopat till hojning av de paverkbara kostnaderna &r av
sadan karaktar att de krdvs for en &ndamalsenlig och effektiv drift av verksamheten.
Vidare har Ei nar det géller de dndringar av elnatsregleringen som trétt i kraft infér den
andra tillsynsperioden pa eindtsomradet (2016-2019) — och som baseras pad samma
utgangspunkter som den aktuella naturgasregleringen — i olika sammanhang betonat att
det inte &r rimligt att tildmpa en metod som “bortser fran de cirka 180 elnétsfGretagens
individuella férutséttningar i frdga om storlek, historik och dgarbild”® Det som pa detta
sétt uttalats av Ei géllande regleringen pa elnatssidan gor sig an starkare géllande pa
naturgasomradet dar regleringen for nédrvarande endast avser sammanlagt sju
naturgasféretag. Som anforts i Overklagandeskriften (p. 6.2.4) framstar det
sammantaget som uppenbart orimligt — och lagstridigt — att E.ON Gas ska tvingas tala
en schablonisering till sin nackdel nar det foreligger objektiva och starka individuella skal

att franga schablonen i fraga.

For det andra har de anférda tillkommande paverkbara kostnaderna — i motsats till vad
Ei anfor i ovan citerade del av beslutet — en stor ekonomisk betydelse for E.ON Gas. Att
bortse fran dem innebdr — allt annat lika — att E.ON Gas intakisram reduceras med
hégst betydande belopp under tillsynsperioden 2015-2018, vilket kommer att framga av

punkterna 6.1 - 6.4 nedan.

For det tredje har E.ON Gas justerat sin talan s& att berékningen av de tillkommande
paverkbara kostnaderna s& langt detta later sig géras anpassats till och utgar fran Ei:s
egen metod (se nedan), istéllet for att utga frén den prognosticerade kostnadsnivan —
vilket foresprakades i ansdkan om intdktsram. Den hdjning av de paverkbara
kostnaderna som E.ON Gas yrkar i malet innebar saledes inte att Ei:s metod "frangas”,
utan baseras tvartom pa den metod som Ei anvisat och tillampat vid sitt beslut. Som
forklarats ovan har detta medfort att E.ON Gas reducerat sitt yrkande avseende

héjningen av de paverkbara kostnaderna.

® Se tex. Ei R 2014:09, s. 7 och's. 47,
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Nedan utvecklas skilen fér, och berdkningen av, yrkad héjning av de Iopande

paverkbara kostnaderna.

6.1 Avyttring av transmissions- och lagerverksamheterna

E.ON Gas bedrev under 2009, 2010 och storre delen av 2011 — som utgdr nastan tre av
de fyra ar fran vilka Ei valt att hédmta uppgifter avseende 16pande paverkbara kostnader
for intaktsramen 2015-2018 — en betydligt mer omfattande verksamhet &n vad som idag

ar fallet.

Forutom dagens distributionsverksamhet bedrev E.ON Gas fram ftill slutet av 2011 aven
transmissions- och lagerverksamhet. De tre verksamheterna bedrevs som en
affarsenhet (benamnd “gasnat’) av samma juridiska person, dvs. E.ON Gas, men
utgjorde sjalvstandiga redovisningsenheter. Ut6ver affdrsenheten "gasnét” bedrev, och
bedriver fortfarande, E.ON Gas &ven affarsenheterna ”gasbl” och "fordonsgas” (den

senare utgor ett heldgt dotterbolag till E.ON Gas).

E.ON Sverige AB avyttrade den 1 oktober 2011 sin transmissions- och lagerverksamhet
till den svenska stamnatsoperatéren Swedegas AB. Genom avyttringen gick E.ON Gas
sdledes frdn sammanlagt fem verksamhetsomréden (transmisson, lager, distribution,

gasol, fordonsgas) till tre stycken (distribution, gasol och fordonsgas).

E.ON Gas har gemensamma kostnader som allokeras till de olika affarsenheterna inom
bolaget. Dessa gemensamma kostnader utgdrs av bl.a. av kostnader for lokaler,
administration, IT, affarsanalys, bolagsstyrning och marknadsforing. Fore avytiringen
2011 allokerades de gemensamma kostnaderna ut pa de davarande fem
verksamhetsomradena inom E.ON Gas. De gemensamma kostnaderna for E.ON Gas
som allokerades till transmissions- och lagerverksamheten forsvann emellertid inte fran
bolaget ndr dessa verksamheter avyttrades 2011. Istdllet fick de aterstaende
verksamheterna (distribution, gasol och fordonsgas) gemensamt béra dessa kostnader.
Den andel av de gemensamma kostnaderna for E.ON Gas som allokeras till
redovisningsenheten distribution (som nu &r foremal for Ei:s beslut om intéktsram) har
darfor okat till féljd av den avyttring av transmissions- och lagerverksamheterna som
skedde 2011. Dessa dkade péverkbara kostnader avspeglas dock inte i de historiska
I6pande kostnaderna for aren 2009-2011, vilka (tillsammans med kostnader ar 2012)

ligger till grund for Ei:s beslut om intéktsram.

For att beslutet om intaktsram ska bli korrekt och ge skalig kostnadstackning under den
kommande tillsynsperioden 2015-2018 maste en justering ske av de I6pande
paverkbara kostnaderna 2009-2012 (savitt har relevant 2009-2011) enligt Ei:s metod.
For en rattvisande bild av de historiska paverkbara kostnaderna behover ett tillagg till
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dessa kostnader ske med det belopp som motsvarar den andel av de
bolagsgemensamma paverkbara kostnaderna - efter avdrag fran avgdende direkta
kostnader — som redovisningsenheterna transmission respektive lager haft for néamnda
ar fore avyttringen (dvs. 2009, 2010 och del av 2011). Detta ar alltsa kostnader som till
en storre del maste badras av redovisningsenheten distribution till folid av avyttringen,
och som &r objektivt nédvandiga for att distributionsverksamheten ska kunna bedrivas.

E.ON Gas kan ur arsrapporterna och rdkenskaperna for redovisningsenheterna
transmission och lager for aren 2009-2011 harleda uppgifter om paverkbara kostnader
under namnda ar, och efter avdrag for reducerade kostnader berékna den del av de
kvarvarande bolagsgemensamma kostnaderna som belastar distributionsverksamheten

efter avytiringen. Berdkningen har gjorts enligt féljande.

De totala paverkbara kostnaderna (i I6pande penningvdrde) fér transmissions-
respektive lagerverksamheterna under aren 2009-2011 (fram till 1 oktober 2011)
framgar av Bilaga 1. Berdkningen &r utford enligt Ei:s metod for att faststéila paverkbara
kostnader. De totala paverkbara kostnaderna for respektive verksamhet (transmission

och lager) anges i tabellens sista rad.

Fran de totala paverkbara kostnaderna fér verksamheterna transmission och lager har
dragits av saddana paverkbara kostnader som reducerades (kostnader for personal och
drift- och underhall) nar transmissions- och lagerverksamheterna avyttrades. De totala
avgaende paverkbara kostnaderna har berdknats och redovisas i Bilaga 2 (belopp med
minustecken i tabellen). De kostnader som efter avyttringen belastar de tre kvarvarande
enheterna (distribution, gasol och fordonsgas) framgar ocksa av Bilaga 2 (se rad

"Summa kvarvarande kostnader”).

Det ar dock endast en viss andel av de gemensamma kostnaderna som belastar den
reglerade verksamheten (redovisningsenheten distribution). Denna andel uppgar till
51 %, och folier av att E.ON Gas allokerar sina gemensamma kostnader till
affarsenheterna baserat pa antal anstéllda i respektive enhet. | affarsenheten "gasnéat”
(redovisningsenheten distribution) arbetar 51 % av det totala antalet anstélida i E.ON
Gas. Med tillampning av allokeringsnyckeln 51 % berégknas saledes de gemensamma
kostnader (hanforliga till de avyttrade transmissions- och lagerverksamheterna) som

allokeras till distributionsverksamheten (se beloppen pa sista raden i tabellen i Bilaga 2).

Dessa belopp aterfinns ocksa i tabell 1 nedan. Av tabell 1 framgar alltsa den 6kning av
de paverkbara kostnaderna for vart och ett av aren 2009-2011 som ska ske for att de
paverkbara kostnaderna under basarsperioden ska bli jdmférbara med den verksamhet
som E.ON Gas kommer att bedriva under tillsynsperioden, och for att intédktsramen ska
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berdknas utifran ett korrekt underlag enligt Ei:s metod for faststéllande av paverkbara

kostnader.

Tabell 1 (belopp i tkr)

Prisniva 2009 2010 2011 2012
Paverkbara kostnader enligt &rsrapporter Lopande 73 201 79 805 74 767 76 227
Paverkbara kostnader enligt Ei:s beslut 2013 76 719 82 593 75 398 76 193
(3kning av paverkbara kostnader med
anledning av avyttrad transmissions- och Lépande 14 108 12 934 7 976 Q
lagerverksamhet

Den paverkan som nu aktuell justering far pad de paverkbara kostnaderna och

intaktsramen framgar av punkterna 6.3 och 6.4 nedan.

6.2 E.ON-koncernens principer for kostnadsallokering beaktas inte i beslutet
Som beskrivits i punkten 2 ovan utgér E.ON Gas en del av E.ON-koncernen.
Moderbolaget i den svenska koncermen (E.ON Sverige AB) tillhandahaller en rad
centrala funktioner till sina olika dotterbolag, dédribland E.ON Gas. Detta ar ett led i en
effektiv bolagsstyrning och syftar till att minimera de totala kostnaderna i E.ON:s

samlade verksamhet, déribland gasnatverksamheten.

De centrala funktioner som pa detta sétt kostnadsfors | moderbolaget, men tillhandahalls
dotterbolagen, avser ekonomi, juridik, koncernledningsfunktioner, kundkommunikation,
inkdp, strategi m.m. (nedan gemensamt “centrala funktioner”). De centrala funktioner

som anges ovan &r i objektiv mening nodvandiga for att E.ON Gas verksamhet ska

kunna bedrivas.

Under aren 2009-2012 (basperioden) kostnadsfordes de centrala kostnaderna till 100 %
i moderbolaget E.ON Sverige AB. De centrala kostnaderna har darfor under samma
period inte allokerats ut till eller kostnadsforts i dotterbolagen i E.ON-koncernen,
daribland E.ON Gas. Dessa kostnader speglas darfor inte i arsrapporterna for E.ON Gas
2009-2012 och medfdr darfér enligt Ei:s metod att en for 1&g intékisram har faststalits for
perioden 2015-2018.

For att beslutet om intdktsram ska bli korrekt maste darfor E.ON Gas péaverkbara
I6pande kostnader fér 2009-2012 justeras upp med belopp som motsvarar den andel av

de centrala kostnaderna som hanfér sig till distributionsverksamheten.

Under perioden 2009-2012 uppgick de centrala kostnaderna fér E.ON Sverige AB till
totalt ca 2 566000 tkr. Dessa kostnader har berédknats utifrdn moderbolagets
resultatrdkning med avdrag for kostnadsposter som enbart hor till specifika dotterbolag,
tex. karnkraftsforsakring, och hanfor sig till de olika verksamheter som bedrivs i

dotterbolagen, déribland till den verksamhet som E.ON Gas bedriver.
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Vedertagna principer for att fordela centrala kostnader inom en koncern ar fordelning i
forhallande till omsattning elier till antalet anstélida. For en s& korrekt allokering av
kostnader som mojligt har E.ON Gas beraknat de kostnader som ska allokeras till E.ON
Gas distributionsverksamhet enligt en genomsnittlig fordelningsnyckel utifran antalet
anstéllda respektive omsattning aren 2009-2012 i férhallande till totalt antal anstallda i
E.ON-koncernen respektive E.ON-koncernens omséttning néamnda ar. Av Bilaga 3
framgar berakningen av de allokerade centrala paverkbara kostnader som hanfor sig till
E.ON Gas aren 2009-2012.

| Tabell 2 nedan framgar den justering av de paverkbara kostnaderna fér vart och ett av
aren 2009-2012 som ska ske med anledning av de allokerade kostnaderna (utifran de
mer detaljerade berdkningarna i Bilaga 3). Beloppen i de markerade félten ska saledes
adderas till de paverkbara kostnaderna 2009-2012 fér att intéktsramen for 2015-2018

ska berdknas utifran ett korrekt underlag och ge skalig kostnadstackning.

Tabell 2 (tkr)

Prisniva 2009 2010 2011 2012
Paverkbara kostnader enligt arsrapporter Lépande| 73201 79805 74767 76227
Paverkbara kostnader enligt Ei:s besiut 2013 76 719| 82593} 752398 76 193
Okning av paverkbara kostnader med )
anledning av icke allokerade centrala Lopande 6 015 8 874 5747 6 801
kostnader

Den paverkan som nu aktuell justering far pa de paverkbara kostnaderna och

intdktsramen framgar av punkterna 6.3 och 6.4 nedan.

Riktigheten av ovanstaende justering stods dven av att E.ON-koncernen sedan 2013
har implementerat en ny allokeringsmodell avseende kostnader for centrala funktioner.
Sedan 2013 debiteras E.ON Gas av E.ON Sverige AB for mottagna centrala tjanster i
verksamheten, vilkket medfor en berdknad 6kad arlig nettokostnad om ca 8 700 tkr for
E.ON Gas under tillsynsperioden 2015-2018 jamfért med perioden 2009-2012. Den
justering som begars i malet understiger sdledes de faktiska centrala kostnader som

E.ON Gas berdknas ha under tillsynsperioden.

6.3 E.ON Gas paverkbara kostnader efter gjorda justeringar

De nddvandiga justeringarna av de paverkbara kostnaderna i Ei:s metod for att faststélla
intdktsramen for 2015-2018 till f6lid av avyttringen av transmissions- och
lagerverksamheten (p. 6.1, Tabell 1) samt oallokerade koncerngemensamma kostnader
(p. 6.2, Tabell 2) sammanfattas i foljande Tabell 3. De markerade féalten visar effekten av
justeringarna. Det belopp som anges pa sista raden i tabellen motsvarar saledes det

belopp som anges i delyrkande 1.2(a).
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Tabell 3 (tkr)

2012

Kostnader “lrR73120 2008 2010 2011
Révaror och fornddenheter RR73130 .| 264 711| 284483 259092| 217428
Ovriga externa kostnader RR73140 . 46 707 46 544 43 995 39523
Personatkostnader RR73180 43 183 38 690 35102 31882
Ovriga rérelsekostnader 0 0 141 192]
Summa kostnader 354601| 369717 33833Q{ 283025
Forindring av.varulager RR7 1120 0 0 0 al
Aktiverat arbete for egen rdkning RR71140 1848 2173 3972 2274
Kostnad fér dverliggande gasnit NTNS01 264710 274847] 248747| 199644
Kostnader for elndt 85 107 92 85
Kostnader fér myndighetsavgifter NTN516 1119 2611 1978 1.739
Kostnader f6r natforiuster 6 995 5634 4731 4857
Kastnader for skatter enhg lag 1994 1776)-om skatt pa energi 6643 4540 4043 4199
Kostnader for skatter enligtlag (1984 1052) om statlig fasﬂ;__etsskatt o] Q 0 0
Leasing och/eller hyreskastnader fér.an I,aggnmgar,s,om ingdr i kapitalbasen [¢] Q 0 Q
ISumma avgar 281400 289912] 263563 212798
paverkbara kostnader 73201 79805| 74767 761227
Anldggningstillgngar som inte ingdr i kapitalbasen 2008 2009 2010 2011 2012
Utgdende bokfért virde 0 0 0 8]
Arets avskrivningar 0 0 0 0
Kapitalkestnad for anlﬁg&pingar som inte in&ér i kapitalb 0 0 0 0
Totala péverkbara kostnader ink. kapitalkostnadet 73201] 7980s| 74767 76227
Justering avyttring Transmission och Lager 14 108 12 934 7876 0
Justering centrala kostnader E.GN Sverlge-koncernen 6 015 8 874 5747 6 801
Totala pAverkbara kostnader ink. justeringar 93 324| 101613 88 490 83 028
- - -
Uppri kni ngsfaktor tiil 2013 1,0481 1,0349[ 1,0084 0,9596
Summa paverkbara kostnader: 2013 ars. pnsmvé LenllgLeslut) 76 718 82 593 75338 76 193
Medelvirde 2009-2012 paverkbara kostnader (en!rgt heslut) 77 726
2013 2014 2015 2016 - 2017 2018
Paverkbara Iépande. kostnader efter effektiwsen%‘skrav (enhgt beslut) 76948 76 179 75 417 74 663 73 316 73177
Totalsumma paverkbara kostnader for perioden 2015-2018 | (enllgt beslut) 297 174
Summa paverkbara kostnader [ 2013 &rs prisniva med justeringar 97 810y 105 163 89 236 82 991]
Medelvirde 2009-2012 paverkbara kostnader med justeringar 93 800‘
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Paverkbara l6pande kostnader efter effektiviseringskrav med justeringar 92862 91933 91 014 90104 89 203 88 311
Totalsumma piverkbara kostnader fér perloden 2015-2018 med justeringar 358 631 =
6.4 Justerade paverkbara kostnaders effekt pa intdktsramen

Med beaktande enbart av gjorda justeringar av paverkbara kostnader 2009-2012 enligt
punkterna 6.1 och 6.2 ovan, och med tilldmpning av Ei:s metod for berdkning av
intaktsramen (inklusive den av Ei faststalida kalkylrantan om 6,26 %), uppgar E.ON Gas
intéktsram for tillsynsperioden 2015-2018 till 2 080 732 tkr, enligt den berékning som

redovisas nedan.

16



Tabell 4

Kapitalkostnader 635 977 tkr (oféréndrat)
Opéverkba;a Ibpande kostnader 1 093 564 tkr (oforéndrat)
Paverkbara lopande kostnader 358 631 tkr (justerat)
Avdrag for anslutningsavgifter 7 440 tkr (ofbréndrat)
Summa berédknad intdktsram (WACC 6,26 %) 2 080 732 tkr (justerat)

Ei har genom beslutet bestdmt E.ON Gas intaktsram till 2 019 274 tkr. En justering av
intdktsramen med avseende pa de felaktigheter i beslutet som redovisats under
punkterna 6.1 och 6.2 ovan — baserat pa Ei:s metod och kalkylranta (6,26 %) innebar

saledes en hojning av intaktsramen med 61 458 tkr.

Justeringarna har saledes en vidsentlig inverkan pa E.ON Gas intaktsram.

7. WACC/KALKYLRANTA

71 Ei:s bedomning av kalkylrédntan

Som sagts ovan ska, enligt 6 kap. 10 § naturgaslagen, intdktsramen medge en rimlig
avkastning pa det kapital som behovs for att bedriva verksamheten under
tillsynsperioden. For att berdkna skélig avkastning har Ei i regleringen valt att anvénda
den s.k. WACC-metoden. Detta ar en vedertagen metod for att berdkna en kalkylrénta

for avkastningskravet i en verksamhet.

| korthet innebdr WACC-metoden en berdkning av den avkastning ett féretag maste
generera for att kunna attrahera investerare och kapital for verksamheten, och ar saldes
aven dgarnas krav pa avkastning fran verksamheten. Avkastningskravet ar beroende av
risken i investeringen. Ju hogre risk som ligger i verksamheten, desto hdgre
avkastningskrav och rdnta kommer dgare respektive langivare att kréva. Berakning
enligt WACC-metoden innefattar bedémning av olika ingaende parametrar, déribland

riskfri rénta, kreditriskpremie, sérskild riskpremie och marknadsriskpremie.

Ei har faststéllt en kalkylrdnta for tillsynsperioden utifrdn beddmningar gjorda av tre
konsultforetag — EY, Grant Thornton och Montell & Partners. Dessa konsultféretag har
foreslagit olika nivaer pa kalkylrantan. EY har foreslagit en kalkylrdnta om 6,26 %, Grant
Thornton har féreslagit 4,6 % och Montell & Partners kalkylranta uppgar till 6,61 %. Ei
valde att ansluta sig till EY:s beddémning, dvs. en kalkyirdnta om 6,26 %.
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Enligt beslutet om intéktsram har Ei beréknat kalkylrdntan utifran foljande parametrar:

TillgAngsbeta 0,45
Riskfri ranta 333 %
Marknadspremie 5%
Sarskild riskpremie 1,5%
Kreditriskpremie 1,8 %
Skuldandel 47 %
Inflationsférvantning 1.9%

E.ON Gas anser att den kalkylrdnta om 6,26 % som Ei har faststallt &r for lag och inte
férenlig med naturgaslagens krav pa rimlig avkastning pa kapitalbasen. Den av Ei

faststalida kalkylrdntan svarar inte heller mot de specifika risker och forutsattningar som

géller for gasnétsverksamhet.

7.2 EON Gas bedomning av kalkylrdntan for att erhalia rimlig avkastning
E.ON Gas har i sin ansokan till intdktsram bedémt att en kalkylrdnta om 7,5 % ar en
rimlig niva fér att avkastningen fran verksamheten ska uppfylla naturgaslagens krav pa

rimlig avkastning. Det &r ocksa denna niva pa kalkylrédntan som E.ON Gas yrkar i malet.

Till stéd for E.ON Gas yrkade kalkylrénta ligger bl.a. Kammarrattens i Jonkoping domar i
de tre pilotmalen avseende elnatsforetagens intdktsramar for tillsynsperioden 2012-2015
(mél nr 61-14, 101-14 och 129-14). WACC-metoden anvandes aven vid berdkningen av
intaktsramar for elndtsverksamhet. Elnétsregleringen och gasnatsregleringen har
gemensamma syften: att skapa forutsebarhet for nétféretagen och deras kunder samt
skapa stabila och langsiktiga villkor fér natverksamheten och att nodvandiga
investeringar i naten ska kunna géras for att sékra natens funktion pa langre sikt. Detta
framgar bl.a. av forarbetena till naturgaslagens bestammelser om faststallande av
intaktsramar: “Naturgasforetagen ska ocksé fa stabila och langsiktiga villkor for sin
verksamhet” (prop. 2012/13:85, s. 51, jfr. &ven motsvarande uttalande for ellagens
bestdmmelser, prop. 2008/09:141, s. 58). Samma princip, némligen den att kalkylréntan
ska vara sa langsiktigt stabil som méjligt, ligger saledes till grund for regleringen av bade

elnéts- respektive gasnétsverksamheterna.

Lagstiftaren har dven uttalat att det &r angeldget att tillsynen av energimarknaden i
Sverige bedrivs pa ett likartat sétt, oavsett energisiag och verksamhetsinriktning. Detta
bér underidtta saval tillsynsmyndighetens som naturgasforetagens verksamhet samt
bidra till en dkad forutsdgbarhet pa naturgasmarknaden foér bade kunder och foretag
(prop. 2012/13:85, s. 21 och 30. Se &ven Ei R 2014:11, s. 10). Kammarrattens
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stiliningstaganden rérande WACC-fragan i elndtsmalen har dérfor direkt betydelse for

forevarande mal.

Vid WACC-berakningen for gasnatsverksamhet har Ei anlagt ett felaktigt tidsperspektiv i
beddmningen av rimlig kalkylrdnta. Enligt vedertagen WACC-teori ska kalkylrantans
parametrar anpassas efter investeringarnas tidshorisont. Aven i elndtsmalen fastslog
kammarrdtten att parametrar i WACC-berdkningen ska spegla investeringarnas
tidshorisont, dvs. livsldngd. For gasnatsforetagens intdktsramar har Ei dock istallet
utgatt fran den 10-ariga statsobligationsrantan for WACC-berdkningen, vilket inte
speglar investeringarnas livslangd i el- och gasnatsverksamhet (se vidare punkten 7.2.1

nedan).

Till stéd for yrkad kalkylrinta dberopar E.ON Gas generellt dven de rapporter fran
KPMG och utlatanden fran professor Thore Johnsen avseende WACC-bedémningen
som getts in av Swedegas AB i mal nr 8016-14 och 8020-14.

E.ON Gas dverklagande rérande WACC-nivan hanfor sig sarskilt till parametrarna riskfri

rénta, kreditriskpremie och sarskild riskpremie, vilket utvecklas nedan.

7.2.1  Den riskfria réntan
Den riskfria rdntan &r avkastningen fran riskfria investeringar. Den riskfria rantan anses
vara den minsta avkastning en investerare kan kréva. Tidsperspektivet &r av central vikt

da den riskfria réntans 16ptid ska spegla investeringens tidshorisont.

EY:s uppfattning, som Ei har anslutit sig till, ar att den riskfria réntan uppgar till 3,33 %
baserat pd en prognos av den 10-ariga statsobligationsréntan. Berékningen &r dock
baserad pa ett alltfér kortsiktigt tidsperspektiv och strider mot vad som tilldmpats for

elnatsforetagens intaktsramar, och vad vedertagen teori foreskriver.

Den riskfria rantan dr en generell parameter i WACC-berékningen. Enligt WACC-
metoden innebér en generell parameter att nivdn ska vara densamma oberoende av
vilken tillgang, bransch eller typ av risk som avkastningskravet avser. En utgangspunkt
for den riskfria réntan fér gasnétsverksamhet bor darfor vara den niva pa den riskfria

rantan som har provats och faststallts i elndtsmalen.

| besluten om intaktsramar for elndtsféretagen tilldmpade Ei en riskfri rdnta om 4 % for
berékningen av WACC, vilket baserades pa den langsiktigt férvantade utvecklingen av
BNP och Riksbankens langsiktiga inflationsmal. Ei faststéllde saledes inte den riskfria
réntan for elnatsforetagen utifran den 10-ariga statsobligationsréntan, trots att vissa
konsulter utgatt fran denna rénta i sina WACC-berékningar for elndtsverksamheten.
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Ei har i sina egna rapporter till stod for Ei:s beslut om intékisramar for elnatsforetagen
bl.a. angett foljande om den riskfria réntan i WACC-berdkningen (Ei PM 2011:07
"Kalkylrdnta i elnétsverksamhet’, Bilaga 4, s. 8-10) [var understrykning]:
"El anser att det &r riktigt att utgéa frén att den riskfria réntan i princip ska motsvara den
léngsiktiga tillvixten av BNP. Det-ér-dérfér rimiigt att vid bestdmmandet.av den riskfria
réntan titgé fran underlag med-en Iéngre tidshiorisont &h vad 10-érige statsobligationer

har. Det finns obligationer med langre I6ptid, men likviditeten i dessa &r dock lagre.

Om El utgér frén den 10-ariga statsobligationen kommer det att fa till féljd att réntan for
tillsynsperioden 2012-2015 blir férhéllandevis Iag sett i ett historiskt perspektiv. Pa
ldngre sikt, i takt med att konjunkturen fordndras kommer eft 10-arigt perspektiv
innebéra att den riskfria réntan "hoppar upp och ner” mellan aren i tillsynsperioden och
mellan tillsynsperioderna, dvs. en kalkylrénta som gar upp och ner Gver tiden. En béittre

ansats ar att utga fran en stabil riskfri rénta utifran vad som &r rimligt utan hénsyn till

konjunktursvéngningar.

El bedémer sammantaget att utaénqsp_q‘nkten for faststéllande av den riskfria réntan i
regleringen bor vara att utgd fran den férvéintade BNP-utvecklingen. Fran ett empiriskt
perspektiv synes det dérfor rimligt att utga frdn en nominell riskifri rénta runt 4 procent
dvs. i nivd med den férvdntade BNP-tillvéxten och rédande penningpolitiska

inflationsmal.”

Kammarritten har i elnatsmalen funnit att Ei:s bedémning avseende den riskfria rantan
ar riktig. Kammarrétten uttalade bl.a. i domen i mal nr 61-14 (s. 51):
"Vid bestdmmande av vérdet pé& riskfri rénta har tidsperspektivet stor betydelse. Den
riskfria rénta som anvands i WACC-metoden ska spegla investeringarnas tidshorisont.
Uppskattningen bér dérfér baseras pa en I6ptid som sammanfaller med investeringens

livsldngd.”

Den riskfria riantan ska alltsa berdknas utifran livslangden pa anldggningstillgangarna i
den aktuella typen av verksamhet. Kammarratten har utifran detta faststéllt den riskfria

rantan till 4 %.

Som namnts ovan &r riskfri rdnta en generell parameter som ar oberoende av vilken
tillgéng eller typ av risk som finns i den aktuella verksamheten. Anldggningstillgangarna i
saval elnatsverksamhet som gasnatsverksamet har mycket lang livsléangd. For elnatet
géller en regulatorisk avskrivningstid pa 40 ar. For gasnétet har Ei faststélit en annu
langre regulatorisk livsldngd uppgéende till 50-65 ar (se bilaga 1 till beslutet om
intaktsram). Ei har saledes beddémt att investeringarnas tidshorisont fér gasoverféring ar
langre an for elndt. En langre I16ptid motiverar en hogre rénteniva, varfor den riskfria

rantan fér gasnat bor vara hégre an vid berédkning av WACC for elnat.
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Da det inte finns svenska statsobligationer med I6ptider som motsvarar livsiangden for
investeringar i gasnatsverksamhet gar det med Ei:s tilldmpade angreppssétt inte att
matcha den riskfria réntans I6ptid med investeringens tidshorisont. En berékning av den

riskfria rantan baserad pa den 10-ariga statsobligationsréntan ger darfér en uppenbart

felaktig niva for WACC-berakningen.

Mot denna bakgrund menar E.ON Gas att den riskfria réntan, i vart fall, ska vara 4 %,
berdknad utifran riksbankens langsiktiga inflationsmal om 2 % och forvantad real BNP-
utveckling om 2 %. Da E.ON Gas tar utgangspunkt i ett langsiktigt perspektiv vad galler
beddmning av riskfri rénta och 6vriga WACC-parametrar tillampas en forvantad inflation
om 2 % baserat pa Riksbankens langsiktiga inflationsmal vid berékning av real WACC.
Ei har vid bedémning av inflationsférvantan till skillnad mot E.ON Gas tillampat ett mer

kortsiktigt perspektiv som resulterar i en forvantad inflation om 1,9 %.°

Ei:s, enligt E.ON Gas mening felaktiga, beddmning av nivan pa parameten riskfri ranta i
WACC-berdkningen har en betydande paverkan pa bolagets totala intéktsram fér den
aktuella tillsynsperioden. Vid WACC-berdkningen ska darfor sammantaget en riskfri

ranta om 4 % tilldmpas enligt vad som sagts ovan.

7.2.2 Kreditriskpremien

Kreditriskpremien motsvarar vad en langivare kraver, utdver den riskfria rantan (se
ovan), som kompensation for att i&na ut kapital. Kreditriskpremien tar hansyn till
kostnaden fér lanefinansiering for en I0ptid som motsvarar den langsiktiga
lanekostnaden for foretaget. Ju léngre 16ptid en kredit har desto hdgre ar vanligtvis

riskpremien.

Ei har i sitt beslut om intéktsram fér gasnéatsforetagen tilldmpat en kreditriskpremie pa

1,80 %, som baseras pa en |6ptid om 10 ar.

| besluten om intdktsram for elnatsforetagen tillampade Ei en kreditriskpremie om
1,49 %. Kammarritten bedémde dock i elndtsméalen (mal nr 61-14 och nr 101-14) att
denna niva var for 1dg med hénsyn till det langsiktiga perspektiv som ska tillimpas for

WACC-berékningen och anférde bland annat féfjande (domen i mal nr 61-14, s. 52):

“Bedémningen av kreditriskpremien ska gbras med eft langsiktigt perspektiv.
Skillnaderna i experternas bedémning beror till stor del pa att de haft olika
utgangspunkter i detta avseende och beddmt foretagens kreditrating olika. En ldngre
16ptid p& en kredit motiverar vanligtvis en hégre riskpremie. De experter som anvént elt

1angsiktigt perspektiv har kommit fram till en hégre riskpremie &n den som El anvént.

° Det bor noteras att en tillampning av en inflationsférvéntan om 2 %, allt annat lika, medfor en l&gre WACC &n vad som
blir fallet vid en berékning baserad pa en inflationsniva om 1,9 % enligt Ei:s beslut.
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Kammarrétten, som tagit stéllning till ett Iangsiktigt perspektiv, anser att det ar rimligt att

anvénda en kreditriskpremie om 1,83 % vid berédkning av kalkylrédntan.”

Kammarratten har alltsa faststilit att beddmningen av kreditriskpremien ska utga fran ett
langsiktigt perspektiv — tillgadngarnas livsldngd. Detta &r en slutsats som i hogsta grad ar

relevant dven for gasnatverksamheten.

Fér elnatsforetagen faststdlide kammarratten en kreditriskpremie om 1,83 %. Nar det
galler det nu Sverklagade beslutet har Ei tillampat en kreditriskpremie om 1,80 %, vilket
ar i nivd med vad som fastslagits for elnatsforetagen. Ei har dock bedomt att bade risk
(beta) och skuldsattningsgraden i gasnétsverksamhet ar hogre an for elnatsverksamhet,

vilket borde innebéra att kreditriskpremien fér gas ska vara hdgre &n for elnat.

Ei har dven for gasfretagen, i strid med kammarrétiens domar, inte utgatt fran ett
langsiktigt perspektiv ifrdga om |6ptiden fér krediten utan har beraknat kreditriskpremien
baserat pa foretagsobligationer med en 10-arig 16ptid. Detta leder till en for lag niva pa
kreditriskpremien. Vid beddémnigen av nivan pé kreditriskpremien bér en langre
tidshorisont tillampas (da tiligdngarna i gasnatsverksamheten har en livslangd om 50-65
ar) i enlighet bade med kammarréttens beddmning och den typ av investeringar som

gors i gasnatverksambhet.

De rapporter och utlatanden (KPMG och Johnsen) som ingetts i mal nr 8016-14 och
8020-14 ger vid handen att kreditriskpremien vid en forsiktig bedémning kan uppskattas

till 2,5 % — 2,9 %.
E.ON Gas anser mot denna bakgrund att nivdn pa kreditriskpremien vid WACC-

berakningen bor uppga till lagst 2,5 %.

7.2.3  Sdrskilda riskpremien

Den sérskilda riskpremien anvénds for att fanga upp icke-systematiska risker och utgor
ett tilligg till avkastningen pé eget kapital utover det som uppskattningarna av
betavardet ger. Den sarskilda riskpremien beaktar olika foretagsspecifika osakerheter
och bla. den eventuellt hogre riskprofii som svenska naturgasforetag har i sin

verksamhet jamfért med motsvarande bolag i andra lander.

Ei har tillimpat en sérskild riskpremie om 1,5 %. EY:s rapport avseende WACC, vilken
Ei har utgatt fran i sitt beslut, identifierar ett antal risker som &r hogre i
gasnatsverksamhet bedriven i Sverige jamfort med motsvarande verksamhet bedriven i
ovriga Europa. EY har beddmt risktillagget till 1,5 %. E.ON Gas anser att denna niva ar
for lag och inte i tillréicklig utstrackning beaktar de sarskilda risker som ar férenade med
svensk gasnatsverksamhet. Riskerna for gasverksamhet i Sverige ar hégre an riskerna

fér motsvarande bolag i andra jamférbara lander, och &@ven betydligt hogre an riskerna
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for bedrivande av elndtsverksamhet. Detta géller i huvudsak risker i frdga om

forsorjningstrygghet, politiska/regulatoriska risker och konkurrensrisker.

Sverige har inga egna naturgasresurser och inte tilirécklig biogasproduktion for att tacka
behovet. Det svenska gasnétet ar beroende av tillférsel av gas fran dvriga Europa och
transmission till Sverige sker enbart via en gasledning fran Danmark. Detta innebar att
den svenska gasverksamheten &r féremal for en sérskid risk vad galler
forsériningstryggheten. Foérsdrjningstrygghet dr dven en aktuell fréga inom EU med
anledning av den kénsliga situation som rader ifrdga om gasleveranser mellan EU och
Ryssland. EU:s férsoriningstrygghetsfrordning™ stéller 6kade krav pa riskbedémningar,
forebyggande atgérder och krisplanering, vilket har kompletterats genom lagen
(2012:273) om trygg naturgasférsorjning. Slutférbrukare behdver ha krisplaner vid
forsériningsbrist och Energimyndigheten har i sitt arbete fort diskussioner och
forfragningar till slutférbrukare om deras tillgang till reservkapacitet. E.ON Gas erfar att
de flesta stora slutférbrukare saknar reserver for gastillforsel och en reell risk ar att

nuvarande gasforbrukare Gverger gas for andra energislag.

E.ON Gas instdmmer i slutsatserna i EY:s rapport avseende WACC att Sveriges laga
beroende av naturgas utgér en politisk risk eftersom naturgaskonsumtionen i Sverige
endast @r 3 % av den totala energikonsumtionen. Politiska beslut skulle d&rfor kunna
missgynna och marginalisera naturgasens roll i Sverige (for att t.ex. 6ka andelen
fornybar energi), utan att detta skulle innebdra nagon stérre negativ eller k&nnbar
konsekvens fér samhéllet. E.ON Gas anser dock att denna stora potentiella risk har en

stdrre inverkan pa den sérskilda riskpremien @n den bedémning som EY har gjort.

Varken EY eller Ei synes ha beaktat konkurrensférhallandena for gasnatsverksamhet
vid bedémning av den sarskilda riskpremien. Marknaden for naturgas ar
konkurrensutsatt, och till skillnad fran elmarknaden finns det alternativa energilosningar
till gas. Gasférbrukare kan relativt enkelt byta fran gasnétsanslutning till varmepump,
fast biobransle eller liknande, vilket gor gasnitsverksamheten mer riskfylld jAmfort med

elndtsverksamhet.

Andra faktorer som motiverar ett hdgre riskpaslag ar att de svenska gasnatsféretagen ar
betydligt mindre 8n de flesta elndtsféretag och att gassystemet och infrastrukturen ser
annorlunda ut &n elinfrastrukturen, bl.a. d4 gas anvénds i stdrre utstrdckning for

uppvarmning och efterfragan kan variera kraftigt. Infrastrukturen maste &ven anlaggas

" Europaradets och parlamentets férordning (EU) nr 994/2010 av den 20 oktober 2010 om atgarder for att trygga
naturgasforsériningen och om upphévande av radets direktiv 2004/67/EC.
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dar gasen produceras eller landsfors, medan kraftanlaggningar for el kan lokaliseras

narmare férbrukningen/uttagspunkter.

Vid sina intdktsramsbesiut for elnatsféretagen avseende perioden 2012-2015 tilldmpade
Ei en sarskild riskpremie om 0,5 %. Kammarratten fann daremot i ovan angivna domar
att en rimlig riskpremie for elnatsverksamheten bor uppgé till 1 %. Vid berékningen av
kalkylrantan fér naturgasféretagen har Ei sjalivt tillampat en sarskild riskpremie om 1,5
%, dvs. 1 procentenhet hogre (1,5 % - 0,5 %) &n den nivd myndigheten ansett bor galla
for elnatsforetagen. Om detta synsétt dverfors pa den nivé avseende den sérskilda
riskpremien vilken kammarrétten funnit bor tillampas for elnatsforetagen, leder aven
detta till slutsaten att den sarskilda riskpremien for naturgasféretag ratteligen bor

bestdmmas till 2,0 %.

KPMG:s rapport och Johnsens utlatande, som getts in i mal nr 8016-14 och 8020-14,
ger ocksa stod for att den sérskilda riskpremien bér bedomas till 2,0 % vid berdkning av

naturgasféretagens kalkylrénta.

Slutligen har Ei tildmpat en niva pa betavarde (tillgangsbeta) om 0,45, vilket baseras pa
EY:s beddmning. EON Gas anser att EY:s val av jamforelsegrupper/bolag for
beddmning av beta med fog kan ifragasattas da jamforelsebolagen inte &r foremal for
samma risker som svenska gasnéatsforetag. E.ON Gas godtar emellertid en tiligangsbeta
om 0,45 men anser att de sarskilda riskerna da bor kompenseras genom en héjd niva
pa den séarskilda riskpremien, vilket saledes motiverar att Ei:s tilldmpade niva pa

premien ska hojas.

Mot denna samlade bakgrund anser E.ON att en rimlig nivd pa den sarskilda
riskpremien uppgar till 2,0 %.

7.3 Berdkning av rimlig kalkylridnta utifran gjorda parameterjusteringar

Med beaktande av ovan angivna justeringar av parametrama riskfri rénta,
inflationsforvéntan, kreditriskpremie och sérskild rikspremie medfér detta en real WACC
fore skatt om 7,57 %, se berdkning i Bilaga 4.

Denna niva pa kalkylrdntan vinner stod av de berakningar som utforts av KPMG och

Johnsen och vilka ingetts i malen nr 8016-14 och 8020-14. KPMG har bedomt att skélig
niva pa kalkylréntan bor bestémmas till 7,62 % medan Johnsen for sin del funnit att den

skéliga nivan bor uppga till 7,5 %.

E.ON Gas anser darfor sammantaget att den av bolaget vid ansbkan om intaktsram
anvinda och i mélet yrkande nivan om 7.50 % utgor en rimlig och riktig niva fér WACC
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vilken bor faststéllas vid berdkning av bolagets intaktsram fér tillsynsperioden 2015-
2018.

7.4 Den korrigerade kalkylridntans effekt pa intiktsramen

Med tillampning enbart av den av E.ON Gas yrkade kalkylrdntan om 7,5 %, men utan
beaktande av under punkterna 6.1-6.2 vidtagna justeringar avseende paverkbara
kostnader, uppgdr E.ON Gas intaktsram for tillsynsperioden 2015-2018 till 2 096 165 tkr,

enligt den berdkning som redovisas nedan.

Tabell §

Kapitalkostnader 712 867 tkr (justerat)

Paverkbara kostnader 297 174 tkr (oférandrat)

Opéver;(bara kostnader 1093 564 tkr (ofordndrat)

Avdrag for anslutningsavgifter 7 440 tkr (oférandrat)

Summa beréknad intdaktsram (WACC 7,5 %) 2 096 165 tkr (justerat)

8. DE SAMMANLAGDA JUSTERINGARNAS EFFEKT PA INTAKTSRAMEN

Med beaktande av samtliga ovan enligt punkterna 6.1-6.2 vidtagna justeringar och med
tillampning av Ei:s metod for berdkning av intaktsramen samt med tillampning av den av
E.ON Gas yrkade kalkylrdntan om 7,5 % medfor detta att E.ON Gas intéktsram for
tillsynsperioden 2015-2018 uppgar till 2 157 622 tkr, enligt den berékning som redovisas

nedan.

Tabell 6

Kapitalkostnader 712 867 tkr (justerat)
Paverkbara kostnader 358631 tkr (justerat)
Opéaverkbara kostnader 1 093 564 tkr (of6réndrat)
Avdrag fér anslutningsavgifter 7 440 tkr (oforandrat)
Summa beraknad intdktsram (WACC 7,5 %) 2 157 622 tkr (justerat)

De justeringar som redovisas i tabellen motsvarar saledes vad som yrkas enligt punkten
1.2 a) och b) ovan. Berdkningen (summa av beraknad intdktsram med justerade
paverkbara kostnader och WACC 7,5 %), blir sammanlagt 2 157 622 tkr, vilket utgér det

belopp som yrkas under punkten 1.1 ovan.

Ei har genom beslutet om intakisram faststalit E.ON Gas intaktsram till 2 019 274 tkr. De
justeringar som redovisats ovan (punkterna 6.3, 7.4 ovan och denna punkt 8) innebér
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saledes ~ savil var for sig som sammantaget — en vésentlig paverkan pa E.ON Gas

intaktsram.

9. BEVISNING OCH HANDLAGGNINGSFRAGOR

E.ON Gas hemstiller om att fa avge uppgift om eventuell bevisning efter det att bolaget

tagit del av Ei:s yitrande éver denna inlaga.

E.ON Gas ser for ndrvarande inte nagot behov av muntlig férhandling i malet, dock att
aven denna fraga kan ha samband med innehdllet i Ei:s kommande yttrande enligt

ovan.

Behorighetshandlingar for ombuden i original bildggs i separat skrivelse.

Som ovan

Mikael Warnsby Madeleme Edqvigt Charlotta Walsater
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Paverkbara kostnader for transmissions- och lagerverksamheterna i

E.ON Gas Sverige AB aren 2009-2012

Berékning av allokering till affarsenheten "gasnat" (redovisningsenheten
distribution) av paverkbara gemensamma kostnader som okat i E.ON
Gas Sverige AB efter avyitringen av transmissions- och

lagerverksamheterna 2011

Berakning av allokering till affarsenheten "gasnat" (redovisningsenheten
distribution) av for E.ON-koncernen centrala paverkbara kostnader

Berakning av WACC
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BILAGA 4

Berdkning av WACC

(Tabell utifrdn EY:s rapport, s. 23, Bilaga 2 till Ei:s beslut om intaktsram 2015-2018)

El:s beslut E.ON Gas berakning

Parameter Rad Formel 291 5-2018 20162010
Tillgangsbeta A 0,45 ~TT 0,45
Skattesats B 22,00% 22,00%
Skuldandel D/(D+E) C 47,00% 47,00%
Skuldsattningsgrad D/E D =C/(1-C) 88,68% 88,68%
Havstangsfaktor E =1+(1-B)*D 1,69 1,69
Equity beta F =A*E 0,76 0,76
Riskfri rdnta G 3,33% 4,00%
Aktiemarknadsriskpremie H 5,00% 5,00%
Kostnad fér eget kapital (ojusterat) | =G+F*H 7,14% 7.81%
Sarskild riskpremie J 1,50% 2,00%
Kostnad for eget kapital K =l+J 8,64% 9,806%
Kreditriskpremie L 1,80% 2,50%
Kostnad for lanat kapital fore skatt =~ M =G+L 513% 6,50%
Kostnad fér lanat kapital efter skatt N =M*(1-B} ___ 4,00% 5,07%
Nominell WACC efter skatt O =K*(1-CHN*C” 6,46% 7,58%
Nominell WACC fore skatt P =0/(1-B) 8,28% 9,72%
Inflationsforviintning Q N 1,90% 2,00%
Real WACC fore skatt R =(1+P)/(1+Q)-1 6,26% 7,57%



