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Energimarknadsinspektionen
Kalmar 2011-03-31

Ansoékan om intiktsram

1. Allmint

Kalmar Energi Elnit AB, org nr 556182-7543 med redovisningsenhet RELO0087 innefattande
omrideskoncession 430Y.

2. Yrkande
Kalmar Energi Elndt AB yrkar pd att intdktsramen for perioden 2012-2015 sitts till 480 Mkr
enligt ans6kan inrapporterad i KENT. Beloppet motsvarar ett intiktstak for perioden och ér
framtaget utifrain myndighetens ursprungsmodell. For att fa en tydligare bild av var
verksamhet under den kommande regleringsperioden har vi valt att ta med vissa justerande
parametrar redan nu. Dessa presenterar vi nedan i punkterna 3-6.

3. Index under perioden
Genom att titta pa historiskt utfall av faktorprisindex fér byggnader har vi gjort en prognos
for aktuell period som vi forsiktigt bedomer till 2 % per ar.

Likasa har vi beaktat index for 16pande kostnader i elndtsverksamheten. Snittet f6r
referensperioden landar pa 3,3 %. Vi har dven hir av forsiktighetsskil beaktat ett index pa
1,5% per ar fOr att mer pavisa att det kommer att ske en kostnadsutveckling under perioden
som vi redan nu vill ha med 1 vira berikningar.

4. Berikning av WACC
Vi har med hjilp av koncernens rintespecialist och bolagets auktoriserade revisor fastlagt en
vedertagen modell av WACC och dess underliggande parametrar. Modellen ir, jimfért med
ET’s berikningar, nagot férenklad men likvil tydlig som tillforlitlig.

Vi vill hirmed visa vad vi, utifrin den verksamhet vi bedriver, anser vara en relevant
kalkylrinta som beaktar vara dgares och lingivares avkastningskrav.

Avkastning pa eget kapital (CAPM-modell) Avkastning pa lanat kapital
WACC = Rf + Beta x (Rm-R{) + foretagsspecifik riskpremie + Rd = Rf + Beta
1-t
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Oversikt ingdende parametrar
Riinta riskfri i % Rf | 3,75% | 30-drig stadsobligation (2011-03-14).

Riskpremie, branscheni% | Beta| 1% | Medel av ICE Capitals utredning at EI (0,75% - 1,25%).
Svenska analytiker och virderingsinstitut uppskattar
8,75% | marknadspremien pa den svenska aktiemarknaden till

Riskpremie, marknad i % Rm mellan 5-6%. Hir riskfri rinta + 5%.

49, Emiriska studier visar att mindre onoterade bolag bér ha ett
Foretagsspecifik riskpremie | Frp ° | risktilligg pa mellan 4-7%.
Skatt t | 26,3% | Lagstiftad skattesats.

Delarna i modellen vigs sedan samman med 30 % for dgarandel och 70 % andel externa
medel. Kapitalférdelningen ir satt i enlighet med det krav pa egen finansiering som
specificeras i det konsortialavtal som bolagets dgare tecknat..

Kalkylrintan f6r Kalmar Energi Elnit landar didrmed pa 6,50 % efter att avkastningskravet pa
eget kapital (10,58 %) vigts samman med avkastning pa lanat kapital (4,75 %).

5. Prognos opaverkbara kostnader
Da overliggande nit dr den storsta delen bland de opaverkbara kostnaderna och den storsta
justeringen av regionnatstariffen skedde vid arsskiftet 2009-2010 ir inte medelvirdet fran
referensperioden relevant. Vi anvinder istillet verkligt utfall fran 2010 och lagd budget f6r
2011 samt en prognos fran regionnitsigaren E.on som bittre stimmer med verkligheten.

Regionndtskostnad Budget — Prognos enligt E.on
2011 2012 2013 2014 2015
Kostnad (tkr) 24526 25605 26732 27908 29136

Prognosen grundar sig pa forvintad héjning fran SVK dvs stamnitet. Regionnatsagarens
justering kommer enligt uppgift att vara den allmanna kostnadsutvecklingen under perioden
vilket kommer att tickas av den slutliga indexupprikningen i modellen.

6. Prognos 16pande paverkbara kostnader
Vi accepterar en effektivisering med 1 procent arligen under perioden for vira paverkbara
kostnader men begir diremot ersittning for tillkommande kostnader som hanfor sig till
lagstadgade krav pa mitverksamheten och som inte finns med i medelvirdet fran
referensperioden.

I samband med inférandet av manadsvis avldsning dndrades hela vart arbetssitt kring
mitvirdeshantering. I vér berdkning har vi tagit hansyn till nettoférindringarna i
kostnadsmassan. Vi har fatt 6kade kostnader 1 mer kvalificerad personal som arbetar med
kvalitetssikring av mitvirden och vi har fatt och kommer att fa 6kade kostnader f6r drift av
IT-system som inte finns med i vara historiska kostnader.
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Det har avgatt kostnader for manuell avlasning men en nettopaverkan av detta blir en
kostnadsho6jning for perioden med ca 5,5 Mkr. Kommer krav om timvis avrikning att inféras
under perioden behover vi justera kostnaden ytterligare.

7. Sammanfattning
Vi har tillimpat modellen till stérsta delen vad giller berikning av kapitalbas och 16pande
kostnader och har en forstielse for dess utformning. Da modellen ska ge oss ett tak for
nitintikter eller en intiaktsram for perioden, anser vi att det redan nu dr nédvindigt att justera
dess beridkningar med kinda fakta och som intiktsramen dessutom per automatik kommer att
justeras med efter perioden. Detta f6r att vi under perioden i var dagliga verksamhet maste ha
en litt sparbarhet och mojlighet till enkel uppfoljning kring hur vi ligger gentemot beslutad
intdktsram.

Vi vill samtidigt fortydliga att intdktsramen ér ett tak for elndtsintikterna under perioden och
paverkar inte var syn pa prissattning. Var prissittningsstrategi ar att ha priser som langsiktigt
tryggar en hog leveranskvalitét och skyddar de virden som finns i elnitet bade idag och
imorgon.

Diagram 1; Jamforelse yrkat belopp mot justerad modell
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