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Rimlighetsbedémning av elndtsforetagens intidktsramar, vilka beslutats av
Energimarknadsinspektionen, Ei, for aren 2012 -2015, och sedan dverklagats av
ett stort antal elndtsforetag till Forvaltningsratten i Linkdping

Bakgrund

Ett stort antal eindtsfretag har till Forvaltningsratten i Linkdping lamnat in 6verklaganden av de intikts-
ramar, som Energimarknadsinspektionen, El, beslutat om fér tillsynsperioden 2012 — 2015. Underteck-
nad har av Ei fatt i uppdrag att ge synpunkter p3 de beslutade intdktsramarna samt ge vissa detalj-
kommentarer gallande ndgra av de expertutidtanden, som elnitsforetagen bestallt och sedan limnat in
som stdd f6r sina dverklaganden. | forsta hand kommenteras hér frigan, om man vid kalkylrantebestim-
ningen ska beakta att en betydande del av finansieringen av kapitalbasen kan ske med rantefri skatte-

kredit, som ingar i foretagens obeskattade reserver.

For att brja med den mera generella frigan om intdktsramarnas rimlighet kan noteras att alla modeller
ndrmast definitionsmassigt innebar forenklingar av verkligheten. Den av Ei tillimpade schablon-
metoden, eller schablonmodellen, utgér harvidlag inget undantag. Den innehaller férenklingar, som
innebdr avsteg frén neutralt berdknade intaktsramar, nagot som kan missgynna eller gynna de olika par-
terna. Nér elnétsféretagen 6verklagat beslutade ramar har man av naturliga skal fokuserat pa avvikelser,
som dr till deras nackdel, men inte kommenterat sddant som blivit till deras fordel. Vid en samlad
bedémning av rimligheten i de beslutade intdktsramarna bor man dock forsoka att géra en neutral och
balanserad analys.

Lat mig borja med att kommentera nagra omraden, dir den s k schablonmodellen innebér forenklingar,
som till allra stérsta delen ar till elndtsforetagens fordel och till brukarnas nackdel och som dirmed i
ringa utstrackning tagits upp i inldimnade overklaganden, eftersom det bara ar elndtsféretagen som
6verklagat.

Schablonmodellen har utformats s3 att livslingdsdata for néttillgangar inte ska behovas tas fram, vil-
ket dock medfor att dlderseffekter inte beaktas

Vanligen brukar man rdkna med att kostnader for drift och underhall 6kar med stigande alder samt att
kvalitet och prestanda minskar med aldern. Sddana ménster avspeglas normalt genom att man riknar
med hogre kapitalkostnader i bérjan av livslangden an i slutet. Att effekterna dven torde finnas for el-
natstiligangar har under utvecklingsarbetet med Ex Ante-regleringen framforts av olika experter och in-
stanser, bl a av Konkurrensverket, se t ex rapporten EI R2009:09, avsnitt 6.6 sidan 41-. Inom Ei torde
man halla med om synpunkterna, men sedan har man Itit den praktiska fordelen att slippa arbeta med
aldersdata a avgora valet av kapitalkostnadsmetod. Vidare har man faktiskt pa felaktiga grunder pastatt
att detta val inte spelar sé stor roll genom att det sker en utjimning, nir man har en spridning i &lder
hos tillgangarna. Att detta inte stimmer har undertecknad utrett i olika rapporter, se t ex Yard (1997)
och Yard (2012). Skillnaderna i total kapitalkostnad och didrmed i intaktsram blir avseviarda aven vid
jamn aldersfordelning. En mera realistiskt berdknad kapitalkostnad enligt den Realt Linjira metoden
(RL-metoden) istallet foér enligt den nu valda Reala Annuitetsmetoden, (RA-metoden) ger en avsevirt
mindre och samtidigt en mera realistisk intdktsram.
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Vid tilldmpning av RL-metoden gérs for resp. tillgdng konstanta avskrivningar pd aktuellt nypris,
nuanskaffningsvédrde, och sedan riknas en real rinta pa en kapitalbas motsvarande ett dldersjusterat
nuanskaffningsvarde, vilket berdknas som en andel av det fulla nuanskaffningsvirdet motsvarande ater-
stdende avskrivningstid dividerad med total avskrivningstid. Vid 40 &rs avskrivningstid utgor det alders-
justerade vérdet for t ex en 15 dr gammal tillgdng andelen 25/40 av det fulla nuanskaffningsvirdet. Av-
skrivningen, som &r tankt att spegla virdeminskningen, &r vid tilldmpning av RL-metoden hela tiden realt
konstant, medan avkastningsdelen av kapitalkostnaden, kalkylrintan gdnger nettovirdet, minskar med
aldern i takt med att det dldersjusterade nuanskaffningsvirdet minskar, vilket sammantaget ger en med
aldern sjunkande kapitalkostnad.

Vid tilldmpning av RA-metoden gors ingen aldersanpassning utan kapitalkostnaden riknas, oberoende
av tillgdngarnas alder, hela tiden fran deras aktuella nypris, nuanskaffningsvirde. Kapitalkostnaden, av-
skrivning plus avkastning, rdknas som en annuitetsfaktor gdnger detta bruttovirde. Som namnts ovan
ger RA-metoden sdllan en god verklighetsbeskrivning av hur vérdet av genererade tjanster utvecklas
over tillgdngars livsldngd. RL-metoden speglar verkligheten battre. RA-metoden har den praktiska fér-
delen att man inte behdver ha tillgéng till &ldersuppgifter for tiligdngarna. Samtidigt ar foretag enligt
Bokforingslagen skyldiga att féra anldggningsregister, dir dldersuppgifter ingar.

Det stora problemet &dr att RA-metoden i en hel verksamhet, i ett bestdnd av tillgdngar, ger en vasentligt
mycket storre total kapitalkostnad &n RL-metoden. Ddrmed overskattas intdktsramarna inom elnéts-
verksamhet vid tillampning av RA-metoden. Exakt hur stor éverskattningen blir beror pé aldersfordel-
ningen hos tiligdngarna, uppgifter som idag inte finns tillgdngliga. Man kan dock se pd ett normalfall
med jamn aldersfordelning, dvs en verksamhet som fornyats i jamn takt. Hir kommer den totala kapital-
kostnaden att bli ca. 16% hogre vid tillimpning RA-metoden #n vid tillimpning av RL-metoden for till-
géngar med 40 ars avskrivningstid och en real kalkylrdnta av 5,2%. Berdkningarna finns mera utforligt
redovisade i refererade rapporter, t ex Yard (2012).

Det ar vart att notera att det vare sig i ellagen eller i den s.k. kapitalbasforordningen star nagot om vil-
ken metod som ska anvédndas vid kapitalkostnadsberakningar i samband med bestdmningen av intékts-
ramar for elnatsverksamhet. Har finns en betydande frihet sd lange vald metod &r principiellt korrekt
och kostnadsriktig. Bade RA-metoden och RL-metoden uppfyller dessa generella krav.

Aven om det alltsd inte finns ndgot formellt hinder mot att tillimpa vare sig RA-metoden 4r det min
uppfattning att RL-metoden ger en mera neutral och verklighetsnira férdelning av kapitalkostnaden och
bor dédrfor véljas. En ren tillampning av Ei:s valda schablonmetod med anvindning av RA-metoden leder
till en systematisk 6verkompensation for elnitsforetagen.

Kostnader foér anslutningsinvesteringar dubbelkompenseras delvis

Brukarna betalar forst for anslutningsinvesteringar i forskott via ansiutningsavgifter, men sedan ingdr
motsvarande tillgdngar @nda i kapitalbasen och ddrmed i intdktsramen. Detta innebir att kollektivet av
brukare belastas en géng till. Visserligen sker en viss reduktion av utrymmet for transiteringsintikter, om
anslutningsavgifterna réknas som s k anslutningsintdkter vid avstimning mot den beviljade intikts-
ramen, men detta innebér bara en partiell justering, och &r f & principiellt sett dndd en tveksam 16sning.
Till stora delar blir det tal om en dubbeltdckning av kostnaderna for ansiutningsinvesteringarna.
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Riskbedémningar vid kalkylrantebestimning baseras pa europeiska energiforetag med hégre risk

Vid skattningen av risken i samband med kalkylrdntebestdmningen for svenska elnatsforetag utgar man
ifrdn europeiska energiforetag, som dr konkurrensutsatta och som i manga fall dven har elproduktion,
tom baserad pa kirnkraft. Risken dr dirmed visentligt hogre dn i svensk eldistribution med foretag,
som har naturligt monopol. Det traditionella mattet pa den systematiska risken for en viss slags verk-
samhet som elndtsverksamhet ir betavdrdet. Om detta matt berdknas utifran europeiska energiforetag
med hogre risk @n i svenska elndtsforetag, leder detta till att kalkylrdnta och intdktsramar 6verskattas.
Skélet till att man skattat risken som man gjort &r att det ar svart att rdkna fram betavarden for foretag,
som inte dr marknadsnoterade, men problemet med 6verskattad risk p g a av oldmpligt vald referens

kvarstar.

| ndgra av expertutldtandena har man ifragasatt skattningen av den riskfria rantan, dd man menat att
den blivit onormalt [3g efter olika insatser fran centralbanker for att avhjdlpa senare ars finanskris. Det
kan ligga en del i detta, men samtidigt madste man se effekterna i ett stérre sammanhang. Nar man skat-
tar kostnaden for eget och fraimmande kapital, som sedan végs ihop till en s k WACC, bér man utga ifran
den samlade kostnaden for frimmande kapital, och dd bor man beakta att endast en mindre del dr ran-
tebdrande. Huvuddelen dr rantefri skattekredit, vilket namndes inledningsvis. Skattningen av den rinte-
barande delen av det frimmande kapitalet, av skulderna, far dirmed vidsentligt mindre betydelse &n
effekterna av rintefri skattekredit, eftersom denna utgér en stérre andel av finansieringen av kapital-
basen.

Beaktande av rintefri skattekredit cid kalkylrdntebestdmningen

| ett utldtande av professor Peter lennergren, (PJ) forsoker denne bevisa att man kan bortse ifrdn effek-
ter av rintefri skattekredit vid bestimningen av kalkylréntan baserad p3 en real WACC fore skatt. Hans
argumentation dr dock oklar. Han menar att i ett foretag, som befinner sig i ett jamviktslage med jamn
fornyelisetakt, ett s k steady state, dér skattekrediten inte okar, eller i varje fall bara 6kar nominellt mot-
svarande prisokningarna, s kommer effekten av réntefri skattekredit att bli obetydlig. Ddrmed anser PJ
att det inte finns skal att justera WACC och darmed kalkylrdntan och intdktsramen f6r férekomst av ran-
tefri skattekredit. Detta anser jag vara ett missforstand. Ei:s justering for effekter av rantefri skattekredit
ar motiverad och har t o m blivit for liten. Som framgatt av de analyser jag gjort, se t ex Yard (2012),
borde korrektionen vara mer dn dubbelt stor som den som Ei gor. Man bor alltsa definitivt inte ta bort
Eis korrektion utan borde istillet gora den storre och sinka kalkylrdntan och ddrmed intdktsramarna.

Sammantaget dr min beddmning att de intdktsramar som Ei faststéllt infor tillsynsperioden 2012-2015
knappast dr for laga. Sedan kan man ha synpunkten att argumentationen vid Ei:s sinkning av intdkts-
ramarna i forhillande till vad som framkommit vid en direkt tillimpning av schablonmetoden kunde ha
klargjorts pa ett tydligare sdtt och inte bara med argumentet att brukarna har ritt till 13ga och stabila
avgifter och att man dédrfor bor l13ta schablonmodellen 4 genomslag under en langre period. Enligt min
uppfattning borde modellen omarbetas, vilket bor leda till att de nuvarande beslutade ramarna inte
behdver hojas successivt. Detta bér goras infor kommande tillsynsperioder.

Lund den 10 september 20343
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