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§1 Introduktion

EI (Caroline T6rnqvist, avdelningschef Tariffavdelningen) hilsade deltagarna
vilkomna och presenterade dagordningen f6r hearingen. 48 remissinstanser har
bjudits in att ldmna synpunkter. Nagra har lamnat skriftliga remissvar som
kommer att laggas ut pa El:'s webbplats.

§2 Presentation av remisspromemoria

EI (Goran Ek) gav en kortfattad presentation av promemorian Kalkylrénta i
elndtsverksamhet

§ 3 Synpunkter fran de inbjudna deltagarna

Jacob Eliasson, Villaiigarna som vid hearingen foretradde &ven Fastighetsigarna,
SABO, LRF, HSB och Hyresgdstforeningen framforde bl.a. foljande. En
konsekvensanalys gillande kundernas stéllning vid olika kalkylréntor saknas. EI
tillampar ett medelvardesbegrepp avseende kalkylrdantan. Denna metod kan
ifragasittas. Kalkylrantan borde inte faststdllas genom att utga fran ranteintervall
och dérefter anvénda ett snitt av olika utredningar. Kalkylréntan bor paverkas av
hur reglerna om anslutningsavgifter ar utformade eftersom anslutningsavgifterna
utgdr en forskottsbetalning fran kunderna. Storleken p de obeskattade reserverna
faststills genom att utga fran arsrapporterna (inkonsekvent med en bakéatblickande
empiri) ndr sedan EI tillimpar ett framéatblickande perspektiv med en real
annuitetsmetod (som ger en storre andel obeskattade reserver via kapitalbasen).
Promemorian f6reslar att den effektiva skattesatsen 20% kan bli féremal f6r
omprdvning i efterhand i hdjande riktning for det fall foretagen i realiteten har haft
en hogre effektiv skattesats. Viktigt att &ven kundsidan kan 6verklaga om
skattesatsen blir lagre &n 20 % - eller att ingen kan dverklaga. En asymmetri hér.
Nar det giller kapitalstrukturen ska modellen likna verkligheten. El:s utredning
visar att det lanade kapitalet uppgar till 70-90% - detta bor vara utgangspunkt.
Darmed ar skuldandelen (50%) for 1ag. Det framfors att metoden for att berdkna en
kalkylrénta ska utgtras av en “vedertagen metod”. Inom denna vedertagna metod
tycks det anda finnas stora skillnader f6r nivan pa rantan, Det talas ocksa mycket
om den regulatoriska risken. Denna risk synes dverdriven och det kan konstateras
att det verkar finnas dem som foresprakar att allt som ér till en relativ nackdel for
natforetagen ses som en regulatorisk risk.

Mattias Ganslandt och Elsa Widding, Fortum, hanvisade till Fortums skriftliga
remissvar och framférde bl.a. foljande. Kalkylrdntan syftar till att attrahera kapital
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till féretagen och den ska vara konkurrenskraftig jamfort med alternativa
placeringar. El:'s metod for att faststilla kalkylréntan grundar sig inte pa etablerade
metoder och &r inte valdokumenterad. Nér det géller riskerna sa star
elnétsféretagen infor stora risker med hansyn taget till framtida satsningar inom
olika anvindningsomraden exempelvis laddstolpar till elbilar. Kalkylranta bor
betraktas ur ett langsiktigt perspektiv och investeringsperspektivet ar 50 ar. En
kortare tidshorisont &r felaktig. Det innebér annars att tariffstrukturen omotiverat
skulle tillatas att &ka upp och ner med en fluktuerande kalkylranta och detta ar
inte bra. Den riskfria ranta som EI utgar fran ar for lag. Den bor realt vara ca 2,53 %
med hénsyn till historisk utveckling. Niar EI nu anvéander en skattesats pa 20%
istéllet for den lagstadgade skattesatsen ger det upphov till att asset beta som EI
beréknat blir fel eftersom hénsyn hir ockséa ska tas till skatteskolden. Skattesatsen
26,3 % dr vedertagen och lagstadgad. Skattesatsen styr i praktiken relationen eget
kapital vs 1anat kapital. ElLs skattesats borde ddrmed péaverka assetbeta i hojande
rikining. Om man avviker fran den officiella skattesatsen kan detta ocksa leda till
incitamentsproblem vilket kan ge konstiga styreffekter. Nu sinks skattesatsen utan
djupare motiv. Nar det géller skuldandelen bor den sattas utifran
jamforelsegruppen péa sitt som bl.a. Ernst and Young och Fortum foreslagit. Els
valda metod avviker frén ett vedertaget synsitt. Tidigare har EI (via ICECapital)
godkint ett riskpremietillagg pa 1 %, inte 0,2% som nu foreslés. EI har dndrat
perspektiv och dvergatt till ett perspektiv som saknar empiriskt stod. Viktig med
marknadsmissighet, dvs att ta utgangspunkt i vilken avkastning som krévs for att
locka kapital. Ingdngsvirden ska vara evidensbaserade med vedertagen metod.
Metoden som EI anvénder ska vara objektiv och sparbar. Om EI anvéant den
vedertagna metoden skulle EILs kalkylranta landa pa en betydligt hogre niva.

Alf Larsen, E.ON, framforde bl.a. foljande. E.ON har utarbetat ett forslag till
intaktsram som ska técka langsiktigt kapitalbehov. EL:s modell anser E.ON endast
ar ett verktyg for att utvardera sdkta intdktsramar. E.ON:s totala interna
avkastningsbehov &r 6,5 % 6ver tiden. Om man granskar EON kan man se att
kassaflodet de senaste aren varit negativt p g a stora investeringar, vilket kraver
stora agartillskott. E.ON ar negativa till att EI frangar den officiella skattesatsen.
E.ON lever under samma betingelser som andra foretag i Sverige och bér darmed
inte sirbehandlas. Att franga den officiella skattesatsen blir ett avsteg fran vad som
géller reglerna i andra lander och nagot specifikt fér den svenska regleringen. EI
undervirderar risken i elnétsverksamhet. Det metodskifte som EI nu gor visar pa
att det finns en regleringsrisk, Under en 10 ars period har ca fyra olika regleringar
av nattariffer existerat. Det visar att regleringsrisken ar storre dn vad EI gor
géllande. Dartill dkar risken pa grund av regler om avbrottserséttning,
funktionskrav och att det kan antas att nya regler/ regleringsmetoder inférs som
leder till hogre risker (smarta nét, timmaétning, nordisk slutkundsmarknad).
Kapitalbasens nuanskaffningsvirde som beréknas ar f6r lag. Motsvarar ca 84 % av
aterinvesteringsvardena vilket pa sikt riskera urholka E.ON:s ekonomi. Om E.ON
far den ans6kta ramen godkand ger detta en rimlig intéktsram pa kort sikt men
inte pa lang sikt. EI anser att en etablerad metod for att faststalla kalkylrantan ar
vasentlig. Tidigare metod (ICE CAPITAL) &r etablerad och har anvints av EI under
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flera ar. Det forslag som EI nu limnat utgdr ett metodbyte och en klar minskning i
ranteniva. Det ger tydlig signal om att investeringar inte &r s& nskvirda som
tidigare. EI bor dven fortsattningsvis anvanda ICECAPITAL:s vedertagna metoder.

Kjell Jansson, Svensk Energi framfor bl.a. foljande. Regleringen av elnétstariffer ar till
stor del fastlagd i lag och flera av de fragor som uppkommer om hur regleringen
ska vara utformad har redan sin 16sning i regelverket. Flera av de frigor som
vickts om regleringens utformning dr ddrmed redan bestimda. Kalkylrantan ska
ha en niva som gor att det ar méjligt att attrahera externt kapital. Elndtsverksamhet
ar inte riskfri, férutséttningarna dndras genom politiska beslut och den utveckling
vi har framf6r oss med t.ex. smarta nit och vindkraftsutbyggnad skapar kade
risker i verksamheten. EI ska anvinda etablerade metoder for att faststalla en
rimlig kalkylrénta. Kalkylmodellens virden maste vara sparbara in i minsta
decimalkomma. Kritisk mot att EI skapat osékerhet/oro med det brev med begéran
om kompletterande uppgifter efter inlamning av intiktsram. Det finns en allmén
frustration hos foretagen nir krav pa ny information kommer i detta skede. Det
skapar otydlighet.

Bo Olsson och Mats Johansson Vattenfall framfér bl.a. foljande. Vattenfall forstarkar
och férnyar elnatet med mycket stora belopp pga. utbyggnad av
vindkraftsanldggningar. 600 mkr i vinst kommer av sinkta verksamhetskostnader.
Sverige maste spanningsrationalisera eftersom vi i forhallande till omvirlden har
allt f6r manga olika spénningsnivéer. Det ar vésentligt att riskvilligt kapital kan
attraheras pga. storre investeringar i framtiden. Kalkylrédntan ska berdknas enligt
vedertagna metoder och den metod som EI hitintills anvént har varit rimlig.
Risken underskattas med ELs remissforslag, tror EI t.ex. att riskerna blir lagre i
framtiden? Vattenfall forordar schablonmetoden for skattekonvertering. El:s
forslag om att utga fran effektiv skattesats skapar utrymme for oénskad
skatteplanering. Statens avkastningskrav &r 6,5 %. Jimfort med andra branscher
skulle kalkylrdntan som EI foreslar vara vasentligt lagre. Det kan jamforas med en
kalkylrénta pa 8,2 % for fasta telenit (PTS) och 6,2 — 7,2 % f6r naturgas enligt El:s
egen rapport f6r 2009. Det framfors att 1onsamheten i elnitsverksamhet ar hig.
Den ér inte sa hog som kundsidan for fram. Fér ar 2009 var réntabiliteten fér VF
nétverksamhet 4,6 % pa totalt kapital. Det finns en bakgrund till att det finns ett
system med anslutningsavgifter. Detta forhindra investeringar som inte ar
samhaéllsekonomiskt forsvarbara. Alltfér dyrbara anslutningar skulle bli f6ljden.
Synpunkter pa anslutningsavgifter maste hanteras pa annat sitt.

Michael Méller, Kemiftretagen, SKGS foretagen, framforde bl.a. foljande. Risken for att
driva elnétsforetag bor betraktas som lag, inte minst i jimférelse med bl.a.
plastindustrin. Det &r viktigt att EI utgar fran etablerade metoder men det synes
inom ramen f6r de metoder som anvénds finnas ett matt av bedémning och det
kan darfor diskuteras vad som &r etablerade metoder. For kundsidan &r det
vasentligt att se fragan om kalkylrénta ur ett helhetsperspektiv. Man kan inte se pa
rantan isolerat. Viktigt att debiteringen till kunderna blir rimlig med hénsyn tagen
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dven till kapitalbasen. Kritik framférdes mot nuvarande ansats for
kapitalkostnadsberikning,

Maria Thomten, Svenskt Niringsliv, framforde bl.a. foljande. For Svenskt Néringsliv
med ménga olika medlemmar ar utgangspunkten att elnétspriserna ska vara
utformade sé att svenskt naringsliv kan forbli konkurrenskraftigt. Vad som ar rétt
kalkylrénta vill inte féreningen ange men det &r viktigt att kalkylréntan stts till
ratt nivé och att EI gor en rimlig bedémning,.

Eric Anderszon, Acema Invest AB, Elupproret, framférde bl.a. fljande.
Energiutgifterna far inte galoppera och paverka industrins konkurrenskraft. Det
finns dem som &r beredda att driva elnatsverksamhet med betydligt lagre
kalkylranta an den som de tre stora foretagen anger som rimlig. Nuvarande
regelverk dar kunden betalar anslutningen men foretagen far ta med anldggningen
i sin kapitalbas ger elnétsforetaget orimligt hog avkastning. Detta méste hanteras.
Viktigt att ocksa veta storleken pd NUAK som ar vésentligt for helheten och for att
klarldgga vad som é&r en rimlig niva pa avkastningen.

Prof Stefan Yard, Lunds Universitet, framforde bl.a. f6ljande. Det finns inte s& mycket
skrivet nir det géller hanteringen av obeskattade reserver. Det beror pa att de
svenska skattereglerna som medger 5 ars skatteméssig avskrivningar inte har sin
direkta motsvarighet i andra lander. Avsikten med det svenska regelverket ér att
kunna stimulera investeringar. Vid bedomning av elnatsverksamheten medfor
detta en fordel och detta méste beaktas. Annars blir det dubbeirdkning.
Méjligheten till 6veravskrivningar pa 5 ar istéllet f6r avskrivningar pa 40 ar leder
darfor till ett behov av att justera for att kalkylrantehanteringen ska blir neutral.
Detta behov finns inte i andra lénder. Kritik mot El:'s metod att utgé fran
effektivskattesats da den blandar tillbakablickande empiri (arsrapporterna) med
det framétblickande perspektivet med NUAK. Det blir som att “leta dar det ar litt
mer dn dar det blir rdtt”. Det dr dock vasentligt att frigan om obeskattade reserver
hanteras. Battre med ungefér ratt &n exakt fel. Foretagens rétt att debitera
anslutningsavgifter och darmed lata kunden betala f6r investeringar och foljderna
av detta bor beaktas vid faststallande av kalkylréantan liksom konsekvenserna av
NUAK-varderingen av kapitalbasen. Den totala effekten av ranta och kapitalbas
kommer att ge alltfér stora ramar. Kommer att ge utrymme for stora
vinstdkningar.

Leif Wrenkler, Foretagarna, framforde bl.la. foljande. Foretagarna anser att det ar
centralt med laga tariffer f6r konkurrenskraften. Det &r smaforetagarna som star
for sysselséttningen och denna kan undermineras med for hog kalkylranta.

Price Waterhouse Coopers, framforde att det staller sig lite férvanad till El:s
installning att den systematiska riskpremien skulle vara for hog och hanvisade till
sin rapport “Rikspremien pé den svenska aktiemarknaden”.
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§ 4 Sa har gar El vidare med remisshanteringen

EIl kommer nu att granska de skriftliga och muntliga synpunkter som inkommit.
Direfter slutférs promemorian och offentliggérs. EI kommer efter hearingen att
skicka ut minnesanteckningar till deltagarna. Remissvaren publieras pa El:s
webbplats.

El tackade deltagarna for de synpunkter som framf6rts och hearingen avslutades.

Vid protokollet Justeras

Anders Falk Goran Ek

Bilaga 1: Deltagarlista

Bilaga 2: Bildspel som olika deltagare visade pé hearingen
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Deltagare vid hearingen den 8 juni 2011

Namn

Leif Wrenkler

Alf Larsen

Anders Hultén
Anders Méller
Anders Pettersson
Bengt Johansson
Benny Appelros
Bj6érn Galant

Bo Olsson

Borje Modin
David Zytomiesky
Elsa Widding

Erik Anderszon
Greger Zeisig
Ingemar Eriksson
Jacob Eliasson
Karin Lindeberg
Kjell Jansson

Lars Eriksson
Maria Thomten
Mats Hakansson
Mats Johansson
Mattias Ganslandt
Mikael Moller
Marten Lilja

Per Forsling

Per Holm
Rebecca Kallstrém
Robert Gorosch
Stefan Yard
Stig-Arne Ankner
Ake Johansson

Foretag

Féretagarna

E.ON Elnat Sverige AB
Malarenergi Elndt AB
Kraftringen N&t AB
Goteborgs Energi Nat
Fortum Distribution

C4 Elnédt AB

LRF

Vattenfall

Eskilstuna Energi och Miljo Elnat AB
PWC

Fortum Distribution
Acema Invest AB, Elupproret
Sevab Strangnads Energi AB
ESV

Villadgarna
Hyresgastforeningen Riksforbundet
Svensk Energi

Svenska Kraftnat

Svenskt Narlingliv
Malarenergi Elndt AB
Vattenfall Distribution
Fortum Distribution

Plast- & Kemiforetagen
Riksbyggen
Fastighetsagarna

SABO

Féretagarna

PWC

Lunds Universitet
Konkurrensverket

HSB
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