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FORVALTNINGSRATTENS AVGORANDE

1. Forvaltningsratten avslar Fortum Distribution AB:s yrkande om att

intaktsramen ska faststallas till ett visst angivet belopp.

2. Forvaltningsratten faststaller att berdkningen av rimlig avkastning ska

ske med en real kalkylranta fore skatt om 6,5 procent.

3. Forvaltningsratten bifaller Fortum Distribution AB:s yrkande om att
dvergangsmetoden inte ska tillampas vid faststallande av intdktsram
avseende redovisningsenhet REL00860 for tillsynsperioden 2012—
2015.

4. Forvaltningsratten bifaller delvis Fortum Distribution AB:s yrkande om
att kapitalkostnaden ska 6ka och att denna ska beréknas utifran den

kalkylranta om 6,5 procent som forvaltningsratten beslutat om.

5. Forvaltningsratten avslar Fortum Distribution AB:s yrkande om att
konverteringen av kapitalkostnader for anlaggningar som inte ingar i

kapitalbasen ska ske med en rédnta om 8,69 procent.

6. Forvaltningsratten aterforvisar malet till Energimarknadsinspektionen
for faststallande av intéktsram till faktiskt belopp for redovisningsenhet
RELO00860 for tillsynsperioden 2012-2015 med beaktande av
forutsattningarna i punkt 2—4. Detta kan inte leda till en stdrre hojning
av intéktsramen &n for redovisningsenheten ansokt belopp.
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BAKGRUND

Fortum Distribution AB (Fortum eller natforetaget) bedriver
elnatsverksamhet, redovisningsomrade REL00860. Fortum har i forslag till
intdktsram for tillsynsperioden 2012—-2015 begart att intdktsramen ska
faststéllas till 3 105 456 tkr. Energimarknadsinspektionen beslutade den 28
oktober 2011 att for den aktuella tillsynsperioden bl.a. i den fraga som nu
ar aktuell faststalla intaktsramen till 2 265 027 tkr i 2010 ars prisniva.

Eftersom det rader en monopolsituation for elnatsverksamhet, ar
verksamheten reglerad i lag och férordning. Energimarknadsinspektionen
har som tillsynsmyndighet till uppgift att kontrollera att natforetaget
uppfyller sina skyldigheter och att granska att natforetaget tar ut skaliga

avgifter och att leveransen av el ar av god kvalitet.

| Europaparlamentets och Radets direktiv 2009/72/EG av den 13 juli 2009
om gemensamma regler for den inre marknaden for el och om upphdvande
av direktiv 2003/54/EG (elmarknadsdirektivet), uppstélls krav pa att
tillsynsmyndigheten ska ansvara for att tillrackligt lang tid i forvag innan
dessa trader i kraft, faststalla eller godkanna atminstone metoder for bl.a.
Overforings- och distributionstariffer eller dess berdkningsmetoder. Detta
ska ske enligt transparenta kriterier.

Sverige har infort elmarknadsdirektivets bestammelser i ellagen. Enligt
ellagen ska det goras en foérhandsproévning av nattarifferna. Férhandsprov-
ningen ska ske genom att de samlade intédkterna som ett natforetag hogst
far uppbara genom nattariffer under en tillsynsperiod, faststélls i forvag

genom en sa kallad intaktsram.

Grunderna for berakning av intaktsram finns i 5 kap. ellagen och i
forordningen (2010:304) om faststallande av intdktsram enligt ellagen

(kapitalbasforordningen). Fragor om t.ex. avskrivningstider, kalkylranta,
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fordelning av kapitalkostnader dver tid och kvaliteten i natverksamheten

har dverlamnats till rattstillampningen.

Energimarknadsinspektionen har utifran bestammelserna i ellagen och
kapitalbasforordningen arbetat fram en schablonmetod for berékning av
intdktsram. Vid bestammande av intéktsram har
Energimarknadsinspektionen dven fattat beslut om avskrivningstider,
kalkylrénta, indexering av olika intdkter och kostnader samt om

tillampning av en dvergangsmetod.

Tillampliga bestammelser och en mera ingaende beskrivning av
Energimarknadsinspektionens metod for att berakna och faststélla

intaktsram redovisas i det dverklagade beslutet.

Forvaltningsrétten har den 1-4 oktober och den 7-8 oktober 2013 oktober

hallit muntlig forhandling i malet.

YRKANDEN

Fortum

Fortum yrkar i forsta hand att forvaltningsratten med andring av det
overklagade beslutet ska faststalla intaktsramen for tillsynsperioden 2012—
2015 till 3 096 669 tkr, angivet i 2010 ars prisniva.

Vidare yrkar Fortum i forsta hand att forvaltningsrétten ska faststélla att
den justering av de beslutade intdktsramarna som ska ske vid
tillsynsperiodens slut ska goras utan hansyn till hur intdktsramarna
forhaller sig till historiska intakter, dvs. utan tillampning av

dvergangsmetoden.
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| andra hand yrkar Fortum att forvaltningsratten ska undanrdja det

dverklagade beslutet och aterférvisa arendet till

Energimarknadsinspektionen for fornyad provning, med faststallande av

foljande utgangspunkter for berdkningen av intaktsramen for
tillsynsperioden 2012-2015.

Berakningen av rimlig avkastning pa det kapital som kravs for att
bedriva verksamheten (kapitalbas) ska ske med en real kalkylranta
fore skatt om 6,6 procent.

Nagon begransning av intaktsramen beroende pa hur den forhaller
sig till historiska intékter ska inte ske och inte heller ska nagon

annan 6vergangsmetod tillampas.

Konverteringen av kapitalkostnader for anlaggningar som inte ingar

i kapitalbasen till I6pande kostnader ska ske med en ranta om 8,69
procent.
Kapitalkostnaderna ska dka med 227 tkr, i 2010 ars prisniva,

jamfort med utgangspunkten i det 6verklagade beslutet.

For det fall forvaltningsratten inte skulle bifalla Fortums

andrahandsyrkande avseende begransning av intaktsramen genom en

overgangsmetod, yrkar Fortum att forvaltningsratten, i tillagg till vad som

ovan angivits, faststaller foljande utgangspunkter for beslut om intaktsram
for tillsynsperioden 2012—-2015.

Fortum ska vid berékning av intéktsram fa full ersattning for
I6pande opaverkbara kostnader.

De historiska intakterna ska 6ka med 27 766 tkr for ar 2006, med
27 751 tkr for ar 2007 och med 28 603 tkr for ar 2008, jamfort med
utgangspunkterna i det 6verklagade beslutet. Beloppen anges i
respektive ars prisniva.

Upprékning av de historiska intdkterna ska ske med samma
utgangs-punkt som Energimarknadsinspektionen i beslutet har
angivit ska tillampas for upprakning av ingaende poster beréknade

8015-11
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enligt schablonmetoden i samband med justeringen vid
tillsynsperiodens slut, innebarande bl.a. att [6pande opaverkbara
kostnader ska uppraknas i forhallande till verklig
kostnadsutveckling.

Enligt Fortums fortydligande innebar yrkandet foljande.

- Lopande opaverkbara kostnader ska uppréaknas i forhallande till
verklig kostnadsutveckling och ska darmed inte vara féremal
for indexberakning.

- Uppréakning av de historiska intakterna och de verkliga
intakterna ska ske med tilldmpning av de index som anvénds for
upprakning av ingaende poster beraknade enligt
schablonmetoden i samband med justeringen vid
tillsynsperiodens slut. Faktorprisindex (FPI) for elnétsforetag
(regionnat respektive lokalnat) ska saledes inte anvandas.

¢ Vid den justering som ska ske efter tillsynsperiodens slut ska de
historiska intékterna raknas upp till samma ars prisniva som ovriga

poster, varvid de principer som angivits ovan ska tillampas.

Fortum yrkar som ett alternativt andrahandsyrkande, for det fall
forvaltningsratten inte skulle bifalla Fortums andrahandsyrkande avseende
begransning av intaktsramen genom en 6vergangsmetod, att
forvaltningsratten faststéller att 6vergangsregeln i vart fall inte ska
tillampas for de kapitalkostnader som berdknas pa Fortums
nuanskaffningsvérde for investeringar under perioden 2012—-2015 utan
avdrag for utrangeringar. Detsamma ska galla avseende investeringar som

gjorts under 2011.

Energimarknadsinspektionen

Energimarknadsinspektionen bestrider det belopp Fortum har yrkat i
intaktsram. Energimarknadsinspektionen medger dock att beslutet &ndras

pa sa satt att 16pande opaverkbara kostnader och nettoinvesteringar i sin

8015-11
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helhet ska ingd i intaktsramen under den forsta tillsynsperioden 2012—
2015.

Energimarknadsinspektionen bestrider att forvaltningsratten ska faststélla
att den justering av de beslutade intédktsramarna som ska ske vid
tillsynsperiodens slut ska gdras utan hansyn till hur intdktsramarna
forhaller sig till historiska intakter, dvs. utan tillampning av

dvergangsmetoden.

Energimarknadsinspektionen bestrider att den reala kalkylrantan fore skatt
ska vara 6,6 procent och vidhaller att den ska vara 5,2 procent.

Energimarknadsinspektionen bestrider att schablonmetoden ska tillampas
utan tillampning av 6vergangsmetoden, men medger att beslutet andras pa
sa satt att [opande opaverkbara kostnader och nettoinvesteringar i sin
helhet ska ingd i intaktsramen under den forsta tillsynsperioden 2012—
2015.

Energimarknadsinspektionen bestrider att konverteringen av
kapitalkostnader for anlaggningar som inte ingar i kapitalbasen till I6pande
kostnader ska ske med en ranta om 8,69 procent och vidhaller att rantan

ska vara 4,83 procent.

Energimarknadsinspektionen bestrider att kapitalkostnaden dkar med
227 000 kr i 2010 ars prisniva, men vitsordar att kapitalkostnaden vid
berdkningen med schablonmetoden dkar till 190 187 kr.
Energimarknadsinspektionen vitsordar dven att kapitalbasens varde okar
med 794 000 kr.
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Energimarknadsinspektionen medger att de I6pande opaverkbara
kostnaderna under tillsynsperioden i sin helhet ska inga i intdktsramen
under den forsta tillsynsperioden 2012-2015.

Energimarknadsinspektionen medger att de historiska intékterna okar i

enlighet med Fortums yrkande.

Energimarknadsinspektionen bestrider att de I6pande opaverkbara

kostnaderna inte ska indexeras.

Géllande Fortums yrkande om indexering av verkliga intékter yrkar
Energimarknadsinspektionen i forsta hand att yrkandet ska avvisas. | andra
hand bestrider Energimarknadsinspektionen Fortums yrkande och yrkar att
indexering ska ske genom att de totala intakterna indexeras med FPI for

elnatsforetag.

Energimarknadsinspektionen medger att intakterna for aren 2006—2009
prisjusteras till 2015 ars prisniva efter tillsynsperiodens slut med index FPI
for elnatsforetag, men bestrider att det ska goras utifran yrkade principer.

Energimarknadsinspektionen bestrider att 6vergangsmetoden inte ska
tillampas for de kapitalkostnader som berdknas pa natforetagets
nuanskaffningsvérde for investeringar under perioden 2012—-2015 utan
avdrag for utrangeringar. Myndigheten medger dock att de
kapitalkostnader som berdknas pa natforetagets nuanskaffningsvarde for
investeringar minus utrangeringar under tillsynsperioden, den 30 juni 2011
—den 30 juni 2015, i sin helhet ska ingd i intaktsramen under den forsta
tillsynsperioden 2012-2015.

Energimarknadsinspektionen dverlamnar at forvaltningsratten att avgora

om malet ska aterforvisas till Energimarknadsinspektionen for fornyad

11
8015-11
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handlaggning for faststéllande av intaktsramen for perioden 2012-2015

eller om berdakningen ska ske inom ramen fér domstolsprocessen.

BEVISBORDA OCH BEVISKRAV

Innan forvaltningsratten kan ta stallning till sakfragorna i malet maste
ratten ta stallning till vem som har bevisborda och till kravet pa

bevisningens styrka.

Forvaltningsratten anser att det ar natforetaget som har att dvertyga
domstolen om att det fattade myndighetsbeslutet ar felaktigt, exempelvis
genom att l&gga fram utredning och bevisning som stddjer natforetagets
sak. Bevisbordan avilar saledes natforetaget till dess beviskravet uppfyllts.

Harefter gar bevisbordan 6ver pa den motstaende parten.

Med beviskrav avses till vilken grad den forpliktade parten ska kunna
lagga fram bevisning for att bevisbérdan ska anses vara uppfylld. Som
huvudregel géller att den forpliktade parten ska “visa” fOr att beviskravet
ska anses uppfyllt. Kammarratten i Stockholm har i flera mal angaende
prissattning enligt lagen om elektronisk kommunikation (se t.ex. mal nr
5270-09) ansett att ett krav pa att den forpliktade parten genom bevisning
ska kunna vederlagga myndighetens antaganden med den styrka som
vanligtvis avses med uttrycket “visa” i praktiken gor det omojligt eller
orimligt svart for den enskilda att na upp till stéllt beviskrav.
Kammarréatten anforde att i den utstrackning kostnadsberakningar bygger
pa antaganden och skalighetsbedémningar &r det oundvikligt att den
bevisning som laggs fram i malet séllan kommer att ha sadan styrka som
motsvarar vad som bendmns “visat”. Kammarritten konstaterade att ett
sadant hogt krav vanligen inte stalls i forvaltningsprocessratten utan det
vanliga dr ett krav pd “sannolikt” nir det géller bevisteman med inslag av

bedomningsfragor.
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Forvaltningsratten anser att fragorna om prissattning enligt lagen om
elektronisk kommunikation och faststallande av intdktsram enligt ellagen
har sadana likheter att kammarréattens resonemang om bevisstyrka ar
tillampbart i aktuellt mal. Vad galler berakningar som bygger pa
antaganden eller skalighetsbedomningar finner forvaltningsratten saledes
att det ar tillrackligt for den forpliktade parten att gora sannolikt att visst

forhallande rader for att beviskravet ska anses uppfyllt i malet.

KALKYLRANTA (WACC)

Inledning

Enligt 5 kap. 6 § ellagen ska intdktramen técka skéliga kostnader for att
bedriva natverksamhet under tillsynsperioden och ge en rimlig avkastning
pa det kapital som kravs for att bedriva verksamheten (kapitalbas). En
rimlig avkastning ska motsvara den avkastning som fordras for att, i
konkurrens med alternativa placeringar med motsvarande risk, kunna
attrahera kapital for investeringar (prop. 2008/09:141 s. 102). VVad som &r
en rimlig avkastning i natverksamhet maste berdknas utifran vedertagna
ekonomiska metoder. Regeringen har dverlamnat till natmyndigheten att
besluta om vilken metod som ska anvandas (prop. 2008/09:141 s. 79).

Energimarknadsinspektionen har sedan 2003 anvant den s.k. WACC-
metoden (Weighted Average Cost of Capital) for att berdkna en skalig
avkastning. Energimarknadsinspektionen har beslutat att anvanda WACC-

metoden aven vid évergangen till férhandsprévning av nattariffer.

WACC é&r en vedertagen metod for att berékna en kalkylranta vid
bestdmmandet av ett avkastningskrav i en verksamhet. En kalkylranta
enligt WACC berdknas genom att beakta hur stora langivarnas och

investerarnas avkastningskrav ar i forhallande till deras andel av det totala
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kapitalet. Agarna och investerarna forutsatts krava en avkastning pa
kapitalet som motsvarar riskfri ranta plus en riskpremie, som ar bransch-
eller verksamhetsberoende. En investering i elnat ska darmed fa samma
avkastning som en investering i en annan bransch med samma riskniva. Ju

hogre risk, desto hdgre kalkylrdnta och omvant.

WACC-metoden bestar av vissa dvervaganden och ett antal
framatblickande vardeparametrar som tillsammans ska ge det resultat som
motsvarar en skalig avkastningsranta. Natforetaget har motsatt sig
Energimarknadsinspektionens framraknade kalkylrénta (5,2 procent) och
yrkar att den ska hojas till 6,6 procent. Natforetaget har till stod for sin
talan papekat fel och brister i den vérdering och de 6vervaganden
Energimarknadsinspektionen foretagit géllande;

e Riskfri ranta

e Bloombergomrékning av betavérdet

e Sarskild riskpremie

o Kreditriskpremie

e Skuldsattningsgrad

e Avdrag for skattekredit

For att bedoma vad som kan anses vara en rimlig kalkylranta i
elnatsverksamhet for tillsynsperioden 2012-2015 bestallde
Energimarknadsinspektionen underlag fran de tva konsultforetagen Grant
Thornton och Ernst & Young (konsulterna). Bada konsulterna angav den
beddmda kalkylrantan som ett intervall. Grant Thornton angav att en
kalkylranta under tillsynsperioden bor ligga i intervallet 5,3-6,6 procent
under forutsattning att den riskfria rantan uppdateras arligen under
perioden. Ernst & Young angav en kalkylranta giltig per januari 2011 inom
intervallet 4,3-5,8 procent och rekommenderade att den riskfria rantan och
kreditriskpremien skulle uppdaterades regelbundet. Ett genomsnitt av de

bada konsulternas bedomningar ger en kalkylranta om 5,5 procent.
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Energimarknadsinspektionen inhdmtade utlatanden fran professorerna Jan
Bergstrand och Stefan Yard, som lamnade forslag pa hur kalkylrantan
skulle kunna justeras for att ta hansyn till natforetagens maojligheter att
gora skattemassiga Overavskrivningar. Energimarknadsinspektionen
bestallde aven en rapport fran konsultforetaget ICECAPITAL, som fick i
uppdrag att belysa fragan om skatteméassiga dveravskrivningars paverkan
pa kalkylrantan.

Energimarknadsinspektionen genomférde en egen analys av kalkylrantans
niva och gjorde ett antal justeringar, som syftade till att slutligt bedoma
vilken niva pa kalkylrantan som ar rimlig, oaktat vilken ansats som valjs
for ingaende parametrar (se Energimarknadsinspektionens PM [2011:07]
”Kalkylrénta 1 elndtsverksamhet” 1 bilaga 3 till beslutet). Detta for att
Energimarknadsinspektionen ville ha en mer langsiktig och stabil
kalkylranta som inte skulle behva uppdateras arligen. Vid den egna
analysen av kalkylrantan justerade Energimarknadsinspektionen féljande

parametrar i forhallande till konsulternas bedomningar.

1. Energimarknadsinspektionen hojde den nominella riskfria rantan
fran konsulternas genomsnitt pa 3,06 procent till 4,0 procent.

2. Energimarknadsinspektionen tog bort den Bloombergomrékning av
betavérdet som Grant Thornton hade gjort i sin rapport.

3. Energimarknadsinspektionen sankte den sarskilda riskpremien fran
konsulternas genomsnitt pa 0,86 procent till 0,5 procent.

4. Energimarknadsinspektionen hojde skuldsattningsgraden fran
konsulternas genomsnitt pa 37 procent till 50 procent.

5. Vid konvertering av kalkylrantan efter skatt till en kalkylranta fore
skatt anvande Energimarknadsinspektionen en beréknad
genomsnittlig effektiv skattesats om 20 procent istallet for

vedertagen schablonskatt om 26,3 procent.

15
8015-11



16

FORVALTNINGSRATTEN DOM 8015-11
| LINKOPING

Genom att hoja den riskfria rantan (punkt 1) 6kade
Energimarknadsinspektionen kalkylrantan fran konsulternas genomsnitt pa
5,5 procent till 6,61 procent. Genom de tre justeringarna i punkterna 2—4
sankte myndigheten kalkylrantan fran 6,61 procent till 5,8 procent.
Slutligen reducerade Energimarknadsinspektionen kalkylrantan fran 5,8
procent till 5,2 procent med hanvisning till natféretagens mojligheter till
skattemadssiga Overavskrivningar (punkt 5).

Energimarknadsinspektionens egen analys gav en real kalkylrénta fore
skatt om 5,2 procent, vilket myndigheten bedémde var en rimlig
kalkylranta att tillampa for tillsynsperioden 2012—-2015.

Vad Fortum anfort

Allmént om Energimarknadsinspektionens berékning av kalkylranta

Det foreligger en avsevard skillnad mellan hur WACC:en normalt sett
anvénds och den anvandning WACC har inom ramen for berdkning av
intaktsramen. WACC ar den lagsta avkastning som ett foretag maste
generera for att klara av sina langivares rantekrav och sina agares
utdelningskrav. | samband med regleringen av elnétsverksamhet anvands
dock WACC for att bestdamma den hogsta tillatna avkastningen. Av detta
foljer att WACC:en inte kan faststallas for lagt. Om sa sker kommer

erforderligt kapital inte att kunna attraheras till branschen.

Energimarknadsinspektionen har bestamt en kalkylrdnta som forvéantas
galla langsiktigt och stabilt. Detta &r en nddvandighet eftersom den
beslutade kalkylrantan ligger till grund for berékningen av de upp till 40-
ariga annuiteter som intakterna for natforetagens investeringar utgors av.
Konsulterna har dock haft helt andra utgangspunkter an dem som ska galla
enligt Energimarknadsinspektionens beslut. Ernst & Young har endast

gjort en momentan beddémning av vad kalkylréantan kan anses vara vid
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berdkningstidpunkten, dvs. januari 2011. Ernst & Young har faststéllt en
kortsiktig kalkylranta och utgatt fran att en I6pande uppdatering ska ske.
Det maste i detta sammanhang framhallas att det foreligger en avgérande
skillnad mellan att prognostisera en tillfallig momentan kalkylrénta och en
langsiktigt kalkylranta som &r tankt att galla under lang period, i detta fall
over flera decennier. Utgangspunkterna for sadana berakningar ar kort sagt
helt olika och resultatet kan variera vasentligt beroende pa vilket

tidsperspektiv som anléggs.

Grant Thornton har i sin rapport syftat till att berédkna en kalkylrénta for
tillsynsperioden, dvs. 2012-2015. Grant Thornton har visserligen anlagt ett
fyraarigt perspektiv vid sin beréakning, men detta &r fortfarande en annan
berdkning an den Energimarknadsinspektionen menar ska ske. Dessutom
géller Grant Thorntons berdkning endast under forutsattning att den

uppdateras arligen.

| detta sammanhang ska noteras att de véarden vad galler riskfri rdnta som
Grant Thornton och Ernst & Young utgar fran ar historiskt ytterst laga,
vilket ar en foljd av det extraordinara laget pa finansmarknaderna.
Detsamma géller Ernst & Youngs momentant beddmda kreditriskpremie.
Dessa varden kan saledes inte laggas till grund for annat an en momentant
bedémd WACC.

Till det sagda kommer att det rent allmant kan ifragasattas om det ar
lampligt att grunda kalkylrantan pa ett snitt mellan tva rapporter. Detta blir
tydligt i det aktuella fallet om man studerar de intervall som konsulterna
har angett for olika parametrar. | vissa fall 6verlappar de inte ens varandra.
Detta betyder att de utgangspunkter som en av konsulerna haft i praktiken
underkanns av den andra konsulten. Ett genomsnitt av dessa ofdrenliga

varden kan inte ligga till grund for berékningen.
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Aven om konsultrapporterna alltsd saknar direkt relevans for den
kalkylranta som ska berdknas i malet, kan noteras att konsultrapporterna
aven innehaller vissa inkonsekvenser. Ett principiellet problem med
konsultrapporterna ar att de utgar fran varden pa beta, marknadsriskpremie
och kapitalstruktur som &r baserade pa historiska snitt och som antas vara
langsiktigt stabila samtidigt som den riskfria rantan och — i Ernst &
Youngs fall — kreditriskpremien & momentana. Detta &r inkonsekvent.
Antingen ska en momentan WACC beraknas och da ska alla parametrar
avlasas momentant, eller sa beraknas en stabil WACC dar alla parametrar
har en antagen stabil niva. Effekten av inkonsekvensen ar att dven
konsulternas momentant bedémda WACC underskattas. Exempelvis géller
att samma omstéandigheter som lett till att den riskfria rdntan den senaste
tiden har tryckts ned vasentligt fran en normal niva, medfort att
marknadsriskpremien pa eget kapital skjutit i hojden. Att anvanda en stabil
niva pa marknadsriskpremien, samtidigt som den riskfria rantan avlases

momentant, leder saledes till en for lag WACC.

Riskfri ranta

Fortum delar Energimarknadsinspektionens uppfattning att ett langsiktigt
perspektiv bor antas vid faststallandet av den riskfria rdntan samt att en
langsiktig forvantan av utvecklingen av BNP och inflation i och for sig kan
anvandas for antaganden om den riskfria rantenivan. Det saknas dock
empiriskt och teoretiskt stod for den niva som
Energimarknadsinspektionen kommit fram till. Analyser visar istéllet att en
langsiktigt stabil riskfri ranta uppgar till i vart fall 2,5 procent realt.

Som framhalls av Ganslandt och Johnsen finns det ett antal faktorer som
visar att den riskfria rdnta som Energimarknadsinspektionen kommit fram
till ar for 1ag. For det forsta har BNP historiskt vaxt med éver 2,5 procent

per ar. Energimarknadsinspektionens antagande om en tillvéxttakt pa 2
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procent har saledes inte empiriskt stod. For det andra visar en analys av

rantor pa statsobligationer pa en riskfri ranta 6ver 2,5 procent.

Som Ganslandt papekar ar det mojligt att faststalla priset (rantan) for 30-
ariga obligationer genom att sambandet mellan 16ptid och riskfri ranta
analyseras statistiskt. En sadan analys visar att en real ranta for 30-ariga
statsobligationer uppgar till drygt 2,6 procent.

Johnsen har dven analyserat vad som kan antas utgora en langsiktigt stabil
niva for rantor med kortare l6ptid. Johnsens berakningar visar att en
genomsnittlig svensk 5 till 10-arig realranta i snitt dverstigit 2,5 procent,
med undantag for krisperioden 2008-2011 och perioden 1960-1979 dér
siffrorna paverkats av den mycket higa inflationen under 1970-talet. Aven
denna analys utifran kortare statsobligationer leder till en real riskfri ranta
som Overstiger 2,5 procent.

Sarskild riskpremie

Energimarknadsinspektionens kalkylranta beaktar inte de sarskilda risker
som galler for elnatsverksamhet och de férandringar som branschen star
infor. Elnatsverksamhet skiljer sig i vasentliga avseenden fran annan
verksamhet, bl.a. genom de mycket langa investeringsperspektiven och den
stora illikviditeten i tillgdngarna samt — inte minst — att det ar frdga om
reglerad verksamhet. Dessa faktorer innebdar en hogre risk i verksamheten.
Till detta kommer att elnatsbranschen star infor stora omstallningar. Den
framtida risken &r med andra ord vésentligt htgre an den som har géllt
tidigare. Grundkomponenterna i WACC/CAPM-modellen fangar dock, i
detta fall, inte upp sadana foretagsspecifika och framtida risker. Det kréavs
darfor att grundkalkylen korrigeras, t.ex. genom ett sérskilt

riskpremietillagg.
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Trots att natforetagens sarskilda risker alltsa har okat vasentligt, har
Energimarknadsinspektionen i sina kalkyler gjort tvartom och istallet
justerat ned de tva parametrar som kan kompensera for dessa risker.
Harigenom frangar Energimarknadsinspektionen saval sina egna konsulters
beddémningar, som de beddmningar myndigheten har gjort i tidigare
WACC-beslut. Effekten &r att kalkylrdntan underskattas. De parametrar
som berdrs ar den sérskilda riskpremien och den s.k.

Bloombergomrakningen.

Bade Grant Thornton och Ernst & Young har tillampat en séarskild
riskpremie (om 1,2 procent respektive 0 till 1,0 procent).
Energimarknadsinspektionen har ocksa i de berakningar som gjorts av
WACC for tidigare ar baserade pa rapporter fran ICECAPITAL utgatt fran
ett riskpremietillagg om 1,0 procent. Myndigheten har dock i sin berdkning
av WACC infor forevarande beslut valt att sanka detta risktillagg till 0,5

procent.

Som huvudsakligt skal till denna sankning anges att myndigheten i Finland
har ansett att en sarskild riskpremie om 0,5 procent ar tillrackligt. Nagra
direkta paralleller till regleringen i ett annat land later sig emellertid
svarligen goras. Oavsett detta kan konstateras att grunderna for det finska
beslutet i denna del ar synnerligen lésa. Siffran beaktar endast den s.k.
illikviditetspremien och utgor ett genomsnitt mellan vad som galler for
noterade bolag (dvs. 0 procent) och det paslag for illikviditet som man
ansett borde goras for icke noterade bolag (1,0 procent). Savitt bekant for
Fortum finns det — med undantag for ett mindre bolag — 6verhuvudtaget
inte nagra noterade natforetag i Sverige. Ska nagon slutsats dras fran den
finlandska regleringen i detta avseende, ar det saledes att
riskpremietillagget for de svenska natforetagen ska uppga till atminstone
1,0 procent med hansyn till — forutom illikviditet — de 6vriga risker som ar

forenade med en investering i elndtsverksamhet. Effekten av
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Energimarknadsinspektionens beslut &r att de risker som natforetagen star
infor och som de maste kompenseras for inte beaktas av myndigheten.
Konsekvensen blir att kalkylrantan underskattas.

Bloombergomrakning

Framréknade betavéarden brukar i allméanhet justeras genom en s.k.
Bloombergomrakning for att korrigera for det faktum att de endast speglar
foretagens historiska risker. Natforetagen har i allménhet ett beta som
ligger under marknadens genomsnitt och natforetagen anses alltsa mindre
riskfyllda &n marknaden i genomsnitt. En Bloombergomrékning hade
saledes i natforetagens fall inneburit att bolagens beta justerats upp och
natforetagen hade kompenserats for en hogre framtida risk.

Grant Thornton har i sina berédkningar gjort en Bloombergomrékning.
Energimarknadsinspektionen har dock valt att inte tillampa
Bloombergmetoden. Som skal till detta anger myndigheten att
elnatsverksamhet ar en etablerad verksamhet med lag risk och att
Bloombergomrakning, enligt Energimarknadsinspektionens uppfattning,
inte bor forekomma for den typen av foretag. Nagot stod for denna
uppfattning redovisas dock inte. Tvartom galler att Bloombergomrékning
kan tillampas generellt och &r inte ett instrument som endast anvands for

att korrigera betavarden for nyetablerade foretag med hogre risk.

Oavsett vilka teoretiska utgangspunkter som galler for eller emot en
Bloombergomrakning kan dock noteras att effekten av att
Bloombergomrakning inte sker &r att det antas att den framtida risken &r
identisk med den historiska. Sa ar dock inte fallet. Tvartom galler att den
framtida risken for natféretagen kommer att vara vasentligt stérre an den
historiska. Sker inte nagon Bloombergomréakning underskattas saledes den

framtida risken for natféretagen. Detta maste i sadant fall kompenseras pa
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annat satt vid WACC-berékningen, t.ex. genom det sarskilda

riskpremietillagget.

Kreditriskpremie

Energimarknadsinspektionen har i sina berakningar av kalkylrantan utgatt
fran ett genomsnitt av konsulternas riskpremier for lan (kreditriskpremie)
utan nagra justeringar. Den kreditriskpremie som Ernst & Young har
raknat fram ar emellertid for lag, vilket innebér att det berdknade

genomsnittet blir for lagt.

Ernst & Young har gjort en momentan beddmning som inte &r langsiktigt
stabil. Ernst & Young har framfort att den av bolaget framréknade
kreditriskpremien regelbundet bor uppdateras. Trots detta har
Energimarknadsinspektionen alltsa underlatit att justera Ernst & Youngs
kreditriskpremie. Ytterligar ett problem med Ernst & Youngs lanepremie
ar att den utgar fran rantan pa 10-ariga lan, vilket innebar att lanepremien
underskattas. Tidshorisonten for parametrarna i WACC-berakningen ska sa
langt majligt motsvara den uppskattade livslangden for de tillgangar som
investeringen avser. Ett langre tidsperspektiv innebdr i allménhet en hogre
ranta. Om ett mer korrekt langsiktigt perspektiv antas blir saledes

kreditriskpremien hogre.

Grant Thorntons lanepremie ar mer korrekt eftersom den ar
“konjunkturjusterad” och saledes mer langsiktigt stabil. Som framgar av
Ganslandt bor darfor en korrekt langsiktig riskpremie uppga till minst 1,83
procent, i linje med Grant Thorntons estimat, istallet for 1,43 procent, som
Energimarknadsinspektionen utgatt fran. Genom att utga fran en for lag

kreditriskpremie underskattar Energimarknadsinspektionen kalkylrantan.
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Skuldsattningsgrad

Energimarknadsinspektionen har faststéllt en skuldsattningsgrad som
grundar sig pa natforetagens bokforda skulder och eget kapital.
Energimarknadsinspektionen frangar darmed konsulternas bedémning,

som utgar ifran en marknadsvéardering av eget kapital och skulder.

Energimarknadsinspektionen gor har tva vasentliga fel. For det forsta
saknas det i sig grund for att justera skuldsattningsgraden pa det sétt som
myndigheten gor, eftersom det ar fel att utga ifran bokforda varden. For det
andra beaktar inte Energimarknadsinspektionen de implikationer en 6kad
skuldsattningsgrad har fér andra parametrar i WACC-berakningen.

Som framgar av Ganslandt leder Energimarknadsinspektionens ansats, som
tar utgangspunkt i bokférda varden, att andelen eget kapital underskattas
och andelen skulder dverskattas. Energimarknadsinspektionen borde
istallet, som teorin kraver och som konsulterna har gjort, ha utgatt fran en
marknadsvardering av skulder och eget kapital. Nagon justering av skuld-

sattningsgraden skulle foljaktligen inte ha skett.

Justeringen av skuldsattningsgraden innebar ocksa ett avsteg fran den
bedémning som Energimarknadsinspektionen har gjort for tidigare ar.
Skuldsattningsgraden har i tidigare kalkylranteberakningar varierat mellan
22 och 43 procent. Berdkningarna har skett utifran marknadsvarderingar.
Genom uppjusteringen gor Energimarknadsinspektionen saledes ett
betydande och omotiverat avsteg fran de utgangspunkter som tillampats

tidigare.

Om &nda en justering avskuldsattningsgraden ska goras, maste dven
avkastningsgravet for eget kapital och lan justeras, eftersom en dkad

skuldséttningsgrad innebar en storre risk. Detta ar grundlaggande
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ekonomisk teori. Energimarknadsinspektionen har dock inte heller gjort

nagon sadan justering.

Avdrag for skattekredit

For att bestdmma en kalkylranta fore skatt gors en konvertering av den
framréknade kalkylrantan med beaktande av den skatt som galler for
bolagen. Natsforetagen — liksom alla andra foretag i Sverige — har
mojlighet att gora bokslutsdispositioner och kan déarigenom i viss man
styra over sina skattebetalningar fran ar till ar. Bland annat har foretagen
mojlighet att gora skattemassiga avskrivningar som ar storre an planenliga
avskrivningar. Detta kan momentant innebdra att foretagens faktiska skatt
ar lagre an den aktuella bolagsskattesatsen.

Energimarknadsinspektionen har mot den bakgrunden ansett att det &r
felaktigt att konvertera kalkylrantan efter skatt till en kalkylrénta fore skatt
enbart genom att anvanda bolagsskattesatsen. Energimarknadsinspektionen
har darfor istallet anvant den faktiska skattesats, som enligt myndigheten,
géller for natforetagen till foljd av mojligheterna till 6veravskrivningar.
Baserat pa natforetagens arsrapporter for aren 2003-2009 menar
Energimarknadsinspektionen att den faktiska (effektiva) skattesatsen for
svenska natforetag ar 20 procent i genomsnitt och anvander darfér denna

skattesats i sina kalkyler.

Energimarknadsinspektionens angreppsatt ar felaktigt av flera skal. Till att
borja med finns det en stor variation mellan olika nétféretag i fraga om hur
stora fordelar av det diskuterade slaget som foretagen faktiskt har
tillgodogjort sig. En justering av det slag som Energimarknadsinspektionen
gor, dar avkastningskravet sanks for hela branschen, leder saledes till olik-
heter dar vissa natforetag far en avkastning som &r lagre dn den

Energimarknadsinspektionen sjalv menar bor gélla.
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Till detta kommer att en inbesparad skatt pa grund av 6veravskrivning
motsvaras av en latent skatteskuld. Ett foretag som gjort en
overavskrivning kommer saledes inte att for evigt” fa en lidgre skatt. Det
innebdr endast att féretget momentant faktiskt betalar en lagre skatt &n
bolagsskattesatsen. | ett senare skede kommer den uppkomna
skatteskulden att I6sas ut, vilket kan innebara att foretaget, nar sa sker,
kommer att betala mer an bolagsskattesatsen i skatt.

Vidare kan konstatseras att nagon sadan justering som
Energimarknadsinspektionen nu gor aldrig tidigare har tillampats av
myndigheten. Det ar saledes frdga om en nyordning som medfor
retroaktiva effekter. Vid tidigare investeringar har mojligheten till
skattemassiga overavskrivningar, som Energimarknadsinspektionen alltsa
historiskt har accepterat, beaktats vid foretagens investeringskalkyler. Att
nu infora en begransning innebdr att forutsattningarna for dessa

investeringsbeslut andras i efterhand.

Ingen av de konsulter som pa Energimarknadsinspektionens uppdrag har
beréknat en kalkylranta har heller ansett det lampligt att géra ndgon sadan
justering. Av sarskilt intresse i detta sammanhang ar att
Energimarknadsinspektionen gett ICECAPITAL ett specifikt uppdrag att
analysera huruvida kalkylréntan ska justeras med hansyn till mojligheterna
till skattemassiga 6veravskrivningar. Efter att ha analyserat fragan kom
ICECAPITAL till slutsatsen att nagon sadan justering inte bor ske.

Som framgar av Johnsens och Jennergrens utlatanden ar det inte korrekt att
gbra nagon justering av skattesatsen eller att annars kompensera for
formodade Gveravskrivningar. Jennergren menar att det inte &ar sakert,
beroende pa bl.a. tillgangarnas avskrivningstid och varderingen av

tillgangarna, att en skattemassig fordel 6verhuvudtaget uppkommer.
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Mojligheten till skatteméssiga Overavskrivningar utgor en stimulans for
branschen att géra nya investeringar, nagot som lagstiftaren velat
uppmuntra. Vid utformningen av skattesystemet har lagstiftaren med
Oppna 6gon gett mojlighet till dveravskrivningar. Det kan sjalvklart inte
ankomma pa en myndighet att inom ramen for natforetagens

intaktsreglering begransa denna mojlighet.

Sammanfattningsvis har Fortum visat att den kalkylrédnta om 5,2 procent
som Energimarknadsinspektionen tillampar i beslutet &r orimlig, eftersom
inspektionens berakningar bygger pa felaktiga utgangspunkter i ett flertal
avseenden. Om Energimarknadsinspektionens kalkylranteberakning
korrigeras for ovanstaende felaktigheter skulle kalkylrantan med god

marginal dverstiga den kalkylranta om 6,6 procent som Fortum har begart.

Vad Energimarknadsinspektionen anfort

Energimarknadsinspektionens berdkning av kalkylranta

Energimarknadsinspektionen vidhaller att en real kalkylranta fore skatt pa
5,2 procent ar rimlig att tillampa vid berdkningen av intéktsram for
tillsynsperioden 2012-2015 i enlighet med vad som anforts i beslutet om
faststéllande av intaktsram. Detta foljer av bilaga 3 till det 6verklagade
beslutet och av det omfattande utredningsarbete som foregick
stéllningstagandet. Vad natforetaget anfort foranleder inte
Energimarknadsinspektionen att géra en annan bedémning. Inte heller det
som anforts i de expertutlatanden som natforetaget har aberopat foranleder
Energimarknadsinspektionen att &ndra installning.

Vad betraffar natforetagets standpunkt att vissa i kalkylrantan ingaende
parametrar skulle vara felbedémda vill Energimarknadsinspektionen
framfora att det vid bedomningen av sadana parametrar alltid kravs olika

antaganden som kan variera inom ramen for den metod som anvands for att
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estimera en kalkylrénta. Detta blir extra tydligt vid en jamférelse av olika
experters slutsatser om vilken kalkylrdnta som bor tillampas. Myndigheten
har redogjort for sina egna évervaganden i forhallande till konsulternas
rapporter och anser att nagra fel inte har begatts.
Energimarknadsinspektionen vidhaller att den bedémning som gjorts

avseende kalkylréantan ar rimlig.

Storbritannien har ett liknande regleringssystem som Sverige pa
elnatsomradet. | Storbritannien har kalkylrantan for tillsynsperioden 2012—
2015 bestamts till 4,7 procent. Betavardet, som anger den systematiska
risken, har faststallts till 0,24-0,34, vilket &r en lagre niva jamfort med

Energimarknadsinspektionens beslut.

Olika konsulter har olika uppfattningar om risknivaerna i elnatsbranschen.
Yard framhaller att betavéardena i de utlatanden som natforetaget aberopar
inte ar jamforbara med betavéardena for svenska nétforetag.
Energimarknadsinspektionen vidhaller att elnatsbranschen har ett lagt
betavarde. Verksamheten innebar laga risker for natforetagen. Om
exempelvis en industri skulle flytta fran ett natforetags koncessionsomrade,
har natforetaget ratt att hoja intakterna for de kvarvarande kunderna. Det &r
darfor befogat att tala om ett regulatoriskt skydd. Natforetagen har en i lag
skyddad ratt till avkastning och kan rakna med att fa intakter som ska técka

samtliga utgifter och dartill en rimlig avkastning.

| dverklagandet redovisas ett antal krav som stalls pa natforetagen sasom
leveranssakerhet och timvis matning samt att dessa krav sammantaget
staller krav pa nyinvesteringar i naten. Natforetaget menar att
Energimarknadsinspektionens regleringsmodell, som lett fram till besluten
om intaktsramar for den forsta tillsynsperioden, oméjliggor eller motverkar
dessa och andra krav som har stéllts och stalls pa natforetagen.

Energimarknadsinspektionen delar inte denna bedémning. Den kalkylranta
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som framtagits av konsulterna beaktar sadana risker som natforetaget lyfter
fram. Grant Thornton tar till exempel hansyn till regulatoriska risker.
Kalkylrantan tar saledes hojd fér namnda risker.

Avdrag for skattekredit

Energimarknadsinspektionen har reducerat kalkylrantan med hansyn till
natforetagens mojlighet att gora skatteméssiga 6veravskrivningar. Det
finns underlag som visar att skattekrediter forekommer i merparten av
natforetagen. Om Energimarknadsinspektionen inte tar hansyn till dessa
skattekrediter, dverskattas kalkylrdntan. Energimarknadsinspektionen har i
beslutet beaktat skattekrediten och gjort en forsiktig uppskattning av den.
Energimarknadsinspektionen maste sjalvklart ta hansyn till
skattelagstiftningen. | annat fall far natforetagen en mycket hogre real
avkastning. Enligt Bergstrand ar 4,3 procent en korrekt kalkylranta. Enligt
Yard &r skatteavdraget motiverat och har till och med blivit for litet.
Skattekrediten ger natforetagen en betydande 6verkompensation som inte

kan vara avsikten med regleringen.

Energimarknadsinspektionen framhaller att utan évergangsmetoden
innebar bade en kalkylranta om 5,2 procent och 6,6 procent att natforetaget

far en orimligt hog verklig avkastning.

Av Fortum aberopade utlatanden (i relevanta delar)

Thore Johnsen

| utldtande den 7 maj 2012 anfor professor Thore Johnsen att en korrekt
berdknad WACC uppgar till 6,5 procent. Hans motiv till detta kan
sammanfattas enligt féljande. Energimarknadsinspektionens anlitade
konsulter anvander sig av en historiskt sett 1ag riskfri realranta om 1

procent. Den laga rantan reflekterar dagens osakra ekonomiska situation
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och europeiska statsfinansiella kris. En sa pass lag riskfri ranta leder dock
till hogre kreditpremier och hogre riskpremie vid aktieinvesteringar. Ingen
av konsulterna har dock tagit hansyn till sadana hégre premier vid WACC-
berdkningen. Inte heller har konsulterna justerat upp marknadspremien i
forhallande till en langsiktig normalniva. Berdkningarna ger darfor ett
felaktigt intryck i och med en lagt beraknad WACC i en period da de
faktiska kapitalkostnaderna &r vasentligt hogre. Ett battre alternativ hade
varit att ta fram en langsiktig, normal WACC beraknad utifran en normal

riskfri ranteniva och normala rikspremier.

Energimarknadsinspektionens uppfattning, vilken Johnsen delar, &r att det
ar viktigt att skapa och anvanda en sa stabil och palitlig WACC som
mojligt. Detta innebar att man borde ta fram en langsiktig, normal riskfri
réanta. Ett mer korrekt uttryck for detta torde vara att anvanda 2,5 procent
som normalniva for svensk riskfri realranta. Energimarknadsinspektionen
har, med en hdjning av konsulternas niva, bedomt att den riskfria rantan
ligger pa 2,0 procent. En genomsnittlig svensk 5-10-arig reell ranta har
genom aren genomgaende Overstigit 2,5 procent de senaste 112 aren.
Rantor i nivan 1,0 procent har kunnat observeras i exempelvis innevarande
krisperiod aren 2008-2011.

Energimarknadsinspektionen genomfor ocksa en skattemassig reduktion av
berdknad WACC. Tidigare har skattemassiga fordelar inforts for att 6ka
investeringarna i elndten men dessa reducerar Energimarknadsinspektionen
nu. Johnsen ar kritisk till denna reducering da den torde innebara ett
minskat intresse av att investera i elmarknaden. For att sakra nddvéandigt
intresse av att investera i marknaden bor Energimarknadsinspektionen
berakna en kalkylranta hogre an det framtagna WACC-kravet. Okad
framtida risk (i form av risk for eventuella regeléandringar eller risk for

Okade kostnader i samband med moderniseringar och effektiviseringar
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genom reinvesteringar och nyinvesteringar etc.) maste kompenseras med

Okade intaktsramar.

Peter Jennergren

I utldtande “Réntefria skattekrediter i Energimarknadsinspektionens reala
kalkylrénta fore skatt” den 8 maj 2012 anfor professor emeritus Peter
Jennergren bl.a. foljande. Energimarknadsinspektionens argumentation for
att reducera kalkylrantan gar ut pa att natforetagen skatteméssigt kan gora
storre avskrivningar an vad som foljer av den tillatna kapitalkostnaden. |
forevarande utlatande ska ett antal synpunkter lyftas fram som talar mot en

reduktion for att kompensera for rantefria skattekrediter.

Energimarknadsinspektionen har utgtt fran en promemoria av Bergstrand
("Rénteberdkning vid reglering av monopolverksamhet”) vid berdkningen
av kalkylrantan. Den vanliga metoden for att omvandla en rénta efter skatt
till en rénta fore skatt stimmer exakt om de skattemé&ssiga avskrivningarna
ar lika med de regleringsmassiga avskrivningarna. Om de skattemassiga
avskrivningarna gors snabbare an de regleringsmaéssiga kan daremot den
vanliga metoden ge en ranta fore skatt som ar alltfor hdg. Bergstrands
undersokning avser dock enbart en enda anlaggningstillgang. 1 ett helt

bestand av tillgangar med olika arsklasser blir effekten langt mindre.

Den gallande regleringsmodellen utgér fran en kapacitetsbevarande
princip. Att reducera kalkylrdntan med hansyn till en eventuell effekt av att
foretagen kan avskriva snabbare an vad som forutsétts i regleringen foljer
av den formogenhetsbevarande principen. Det ar inkonsistent att i en
regleringsmodell som sdgs bygga pa en kapacitetsbevarande princip anda

ldgga in ett inslag av den alternativa, bortvalda principen.

De skattemassiga och regleringsmaéssiga kapitalbaserna kan vara olika,

bade avseende vilka tillgangar som inkluderas, och avseende tillgangarnas
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anskaffningsvarde. | sa fall &r det tveksamt att havda, pa basis av en
jamforelse mellan de skattemadssiga och de regleringsmassiga
avskrivningarna, att de forra ar storre an de senare och att natforetagen
darfor erhaller rantefria skattekrediter som det bor kompenseras for genom

ett avdrag pa den beraknade reala rantan.

Slutligen kan det konstateras att d&ven Energimarknadsinspektionens egna

konsulter avrader fran att reducera den i forvag beraknade reala rantan.

Tomas Kaberger

| utldtande den 1 juni 2012 anfor professor Tomas Kaberger bl.a. foljande.
Det finns tva anledningar till att natforetagens investeringar bor bli stérre
och samhéllsekonomiskt viktigare under det narmaste decenniet an de varit

de senaste 50 aren.

For det forsta har den datatekniska utvecklingen gjort det mojligt att
minska den totala kostnaden for elsystemet genom att man till Iag kostnad
kan styra elkonsumerande utrustning till att konsumera el nér
produktionskostnaden for elen &r lagre. For att kunna utnyttja dessa moj-
ligheter krévs dock investeringar i ny teknik och i utrustning som kan ge
information om vad elen i varje stund kostar. For det andra har nya
strukturer pa produktionen av el (bl.a. utokade satsningar pa vindkraftverk
och solceller) vuxit fram, vilket kraver att elnaten anpassas efter de nya

forhallandena.

Regleringen av natforetagens ratt att fa avkastning pa investerat kapital
framstalls ofta som att den ger trygg avkastning, bl.a. pa grund av
natféretagens monopolstallning och att priserna grundas pa kostnader och
inte bara pa prestation. Detta, menar Kaberger, géller inte i praktiken.

Foljande risker foreligger for investerare att ta stéllning till:
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1. Ekonomisk risk p.g.a. kundernas rétt till avbrottsersattning och krav
pa omlokalisering eller nya tekniska I6sningar som kan komma av
klimatforandringar.

2. Teknikrisker i och med att de nya komponenter som kommer att
kravas ar svagt testade och kundernas och myndigheternas krav ar
svagt definierade.

3. Risk att inte aterfa avkastning for investeringar som man tagit ur
bruk pa grund av att de inte langre uppfyller stallda krav.

4. Risk att reglerna for bolagets rétt att ta betalt av kunden andras
igen.

5. Risk att natforetagens villkor kan komma att regleras av EU.

Mattias Ganslandt

| utldtande den 8 juni 2012 anfor docent Mattias Ganslandt bl.a. foljande.
En genomgang av Energimarknadsinspektionens modifieringar av de
berékningar som bestallts och utforts av konsulterna visar pa fem
felaktigheter i myndighetens berakningar. Felaktigheterna &r genomgaende

till natforetagens nackdel.

Energimarknadsinspektionen har utgatt fran en for 1ag riskfri ranta.
Empirisk evidens visar att den riskfria reala rantan ar 2,6-2,7 procent. Den
svenska tillvaxttakten har historiskt sett varit betydligt mer &n de 2,0

procent som Energimarknadsinspektionens berakning uppgar till.

Energimarknadsinspektionen har utgatt fran en for hog skuldsattningsgrad.
| natforetagens bokforing dverskattas sannolikt skulderna medan det egna
kapitalet (enligt forsiktighetsprincipen) underskattas. Den bokfdrda
skuldsattningsgraden &r i realiteten inte sa hdg.
Energimarknadsinspektionen har d4nda beraknat genomsnittlig
skuldsattningsgrad utifran natforetagens bokforing. En hog

skuldsattningsgrad maste ocksa ¢ka riskpremien vilket Energi-
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marknadsinspektionen inte har gjort. Detta leder till att berdkningen av
WACC blir missvisande.

Energimarknadsinspektionen har underskattat kostnaden for lanat kapital
genom att ta ett genomsnitt av Ernst & Youngs 10-ariga lanepremie och
Grant Thorntons langsiktigt stabila lanepremie. En korrekt berakning av en
langsiktigt stabil WACC maste baseras pa en langsiktigt stabil premie. Det
ar darfor mer korrekt att basera berakningen pa Grant Thorntons estimat an

pa ett genomsnitt av konsulternas varden.

Energimarknadsinspektionen har underskattat kostnaden for eget kapital.
Natforetagens investeringar gors i ett framatblickande perspektiv pa 40 ar
eller mer. Trots att det ar rimligt att anta att den framtida risken for
natforetagen ar hogre an den historiska, har Energimarknadsinspektionen
reducerat de parametrar som kompenserar for dessa férhallanden (sarskild
riskpremie och Bloombergomrakning). De risker som avses ar osakerhet
kring framtida reglering av natforetagens verksamhet, konkurrerande

teknologier, eventuella klimatférandringar m.m.

Energimarknadsinspektionen har frangatt tidigare praxis genom att
konvertera rantekostnad efter skatt till rantekostnad fore skatt med
tillampning av en beréknad effektiv skatt om 20 procent, istallet for att

anvanda den formella svenska bolagsskatten uppgaende till 26,3 procent.

Den kalkylranta som foreslas av Energimarknadsinspektionen ar klart
under marknadsmassig niva. En stabil, langsiktig och real kalkylranta for
natforetagen kan berdknas till minst 6,6 procent fore skatt. Denna
rantabilitet ar den lagsta som krévs i ett langsiktigt perspektiv for att
privata investerare ska vara villiga att investera i elnét snarare an i

alternativa placeringar pa aktiemarknaden.
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Kenth Skogsvik

| utldtande den 13 mars 2013 anfor professor Kenth Skogsvik bl.a.
foljande. Syftet med utlatandet ar att bedoma vilken niva pa real WACC
fore skatt som ar forenlig med kapitalmarknadsbaserade forrantningskrav
vid utgangen av 2011. Skogsvik bedémer att en real WACC fore skatt pa
6,5 procent utgor ett forsiktigt berdknat vérde for svenska natforetag under
tillsynsperioden 2012-2015. Detta ska snarast betraktas som en
miniminiva for vad vardet pa den reala kapitalkostnaden bor vara. | princip
foreligger tre forklaringar till att vardet pa kapitalkostnaden trots detta

Overstiger det varde som Energimarknadsinspektionen har faststallt.

For det forsta har Energimarknadsinspektionen helt bortsett fran den
betydelse som ett foretags konkursrisk har for forrantningskravet pa eget
kapital. For det andra har Energimarknadsinspektionen ignorerat behovet
av att addera en extra riskpremie vid utlaning till natforetag pa upp till 40
ars loptid. Slutligen har Energimarknadsinspektionen valt att basera sin
kapitalkostnadsberakning pa en skattesats pa 20 procent, medan Skogsvik
har anvant den lagstadgade skattesatsen som gallde for svenska aktiebolag
ar 2011, namligen 26,3 procent. Energimarknadsinspektionens
argumentation i detta avseende ar principiellt felaktig och utmynnar i en

skattesats som inte bor anvandas i WACC-modellen.

PwC

Av utlatande fran PwC den 21 mars 2013 framgar bl.a. féljande. Enligt de
berdkningar som PwC gjort uppgar langsiktig stabil real WACC fore skatt
till 7,6 procent, real WACC fore skatt for perioden 2012-2015 till 7,1
procent och momentan real WACC fore skatt per den 30 september 2011
till 6,3 procent.

Avseende Energimarknadsinspektionens berakningar har PwC foljande

kommentarer. Till grund fér de bedémningar som
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Energimarknadsinspektionen har gjort avseende WACC for perioden
20122015 ligger bl.a. estimeringar av WACC gjorda av konsulter fran
Ernst & Young och Grant Thornton. | konsulternas uppdrag ingick att
berdkna en WACC for perioden 2012—-2015 for elnatsverksamheten i
Sverige samt att rekommendera vilka parametrar som arligen bor
uppdateras. Bada konsulterna har valt att rekommendera Energimarknads-
inspektionen att uppdatera vissa parametrar. | stéllet for att géra de upp-
dateringar som foreslagits av konsulterna har Energimarknadsinspektionen
beslutat att gora ett antal korrigeringar av konsulternas berakningar
avseende den riskfria rantan, betavarden, specifik riskpremie, skuldsatt-
ningsgraden och skattesatsen vid konvertering av WACC efter skatt till
WACC fore skatt.

Baserat pa vedertagen WACC-teori och de specifika forutsattningar som
géller for nétforetag i Sverige kan konstateras att
Energimarknadsinspektionen i sin beddmning av WACC till viss del
frangar vedertagen teori. Energimarknadsinspektionen har delvis frangatt
det framatblickande synsattet och har inte fullt ut beaktat langsiktigheten i
elnatstillgangar. Energimarknadsinspektionen har forvisso antagit en
genomsnittlig avskrivningstid pa 36 ar och justerat den riskfria rantan for
att bli mer langsiktigt stabil, men aven langivare kraver kompensation for
att binda upp sig pa lang sikt. Darfor bor man se 6ver rantenivaerna, riskfri
ranta samt kreditriskpremien sa att dessa battre matchar investeringarnas
livslangd. Darutover har Energimarknadsinspektionen inte beaktat att en
okad skuldsattningsgrad paverkar storleken pa kreditriskpremien.
Myndigheten har inte heller beaktat de dkade krav pa forandrade mark-
nadsforutsattningar for elndtsverksamhet som medfor att framtida risk kan

antas vara hogre an historisk risk.

Den riskfria rantan bor baseras pa en 16ptid motsvarande livslangden for

investeringar, betavarden bor justeras med Bloombergomrakning for att
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vara framatblickande och den av Energimarknadsinspektionen anvanda
riskpremien &r for lag och borde uppga till minst 1,0 procent.
Skuldsattningsgraden som Energimarknadsinspektionen anvander bor
baseras pa marknadsvarden for jamforelsebolag istallet for bokforda
varden for nétforetagen och den svenska bolagsskatten bor anvéndas
istallet for en av Energimarknadsinspektionen uppskattad effektiv
skattesats om ca 20 procent. Energimarknadsinspektionen har inte heller
sett till rimligheten i beslutad avkastning pa kapital. Enligt ellagen ska en
rimlig avkastning medges for det kapital som kravs for att bedriva
elnatsverksamhet. Enligt CAPM (Capital Asset Pricing Model) ska en
tillgangs avkastning vara direkt korrelerad med tillgangens risk, matt som
betavarde. Enligt en analys av marknadsavkastning pa noterade bolag i
Sverige med motsvarande risk som nétforetag, framkommer att marknaden
i Sverige, oaktat bransch, under en historisk period om tio ar har erhallit
ungefar 9,5 procent i nominell avkastning pa eget kapital efter skatt. Detta
ar betydligt hdgre dn den nominella avkastning pa eget kapital efter skatt

pa 7,6 procent som Energimarknadsinspektionen anser rimlig.

KPMG

Av utlatande fran KPMG den 21 mars 2013 framgar bl.a. féljande. 1 och
med att WACC-berakningen i forevarande fall ska vara langsiktig maste en
bedémning goras om de nuvarande nivaerna for den riskfria rantan kan
anses vara representativa. Genom att se till historiska genomsnittliga nivaer
pa svenska statsobligationer med l6ptid motsvarande investeringar i elnét,
samt en uppskattning av uthallig realranta baserad pa forvantad realtillvaxt
och inflation i niva med riksbankens langsiktiga inflationsmal, uppskattas

en langsiktig nominell riskfri ranta uppga till 4,7 procent.

I WACC-berakningen ska kapitalstrukturen motsvara den optimala
skuldséttningen inom industrin. I regel uppskattas denna genom att studera

liknande foretags kapitalstrukturer. KPMG beddmer att en
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skuldsattningsgrad pa 45 procent &r representativ éver tid och speglar en

uthallig niva.

Utover ovan beskrivna parametrar maste avkastningskravet dven justeras
utifran eventuella foretagsrelaterade risker eller sadana tillgangsspecifika
risker som inte omfattas av betavardet. Om hansyn ska tas till den
foretagsspecifika risken, ska en smabolagspremie om 2,6 procent laggas
till berakningen. Smabolagspremien dr motiverad, eftersom det ar ett
vedertaget empiriskt fenomen att mindre bolag uppvisar hogre
avkastningskrav. Justering kan &ven ske genom att se till att den aktuella
tillgangen (elnaten) ar en illikvid tillgang. En agare till ett elnat har i regel,
till foljd av den mycket omfattande investeringen, begransade mojligheter
att diversifiera sin portfolj, vilket inte &r fallet med investerare i aktier i
liknande bolag. Om hénsyn ska tas till den tillgangsspecifika risken, ska

darfor en premie om 1,5 procent l&ggas till i berédkningen.

KPMG har genomgaende anvant en skattesats om 26,3 procent, vilket
motsvarar den svenska bolagsskattesatsen vid tidpunkten for berékningen.
KPMG anser inte att en justering av skattesatsen for att ta hansyn till
natforetagens mojlighet till 6veravskrivning ar tillamplig av foljande skal.
For det forsta avser regleringen en tillgdngsmassa dar investeringen i ett
flertal fall gjorts for manga ar sedan. Det ar rimligt att utgd ifran att
foretagen som omfattas av regleringen déarmed befinner sig i mycket olika
situationer vad géller mgjlighet till 6veravskrivningar. For det andra anser
KPMG att justeringsfaktorn ar mycket svar att berdkna pa ett korrekt och
rattvist satt. Mojligheten till dveravskrivningar skiftar rimligen mellan
olika natforetag och en generell justering av WACC som bygger pa att alla
foretag kan gora dessa dveravskrivningar riskerar att missgynna enskilda

foretag.
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Ovanstaende berakningar och antaganden leder fram till att en langsiktig,
uthallig real WACC fore skatt bor uppga till 7,2 procent om hansyn tas till
den tillgangsspecifika risken och till 8,1 procent om hansyn istéllet tas till

den foretagsspecifika risken.

ICECAPITAL

Pa uppdrag av Energimarknadsinspektionen har ICECAPITAL, i en
rapport fran september 2010, belyst fragan om skatteméassiga

overavskrivningars paverkan pa WACC.

ICECAPITAL:s slutsatser ar i huvudsak foljande. Manga av de svenska
natforetagen anvénder sig av skatteméssiga dveravskrivningar, varfor
kritiken kring anvandandet av schablonskatt vid berdkning av WACC &r

befogad.

ICECAPITAL har analyserat effekterna av dessa 0veravskrivningar och
metoder for att justera WACC:en efter mer realistiska forutsattningar.
Dock anser ICECAPITAL att det inte existerar nagon tillfredsstallande
metod for att gora en justering av WACC:en, eftersom en sadan justering
antingen skulle bygga pa bristfallig data eller pa att manga nya, och ofta
bristfalliga, antaganden maste goras. Bésta sattet att undvika problematiken
kring skatteméassiga 6veravskrivningar ar att istallet anvanda WACC efter
skatt. Detta skulle dock kréva andringar i reglermodellen, t.ex. att skatt

hanteras direkt i reglermodellen.

ICECAPITAL har, baserat pa tillganglig information 6ver fem ar,
analyserat natforetagens obeskattade reserver och skattemassiga
Overavskrivningar. Analysen visar att foretagen generellt inte anvander sig
av maximala skatteméssiga avskrivningar, men att den effektiva
skattesatsen i genomsnitt ar lagre &n schablonskatt. ICECAPITAL kan

dock inte rekommendera att man bygger en justeringsmodell pa dessa data
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da en mer ingaende analys Gver en langre tidsperiod (minst en
investeringscykel) behdvs for att kunna bedéma genomsnittlig
dveravskrivningsniva och effektiv skattesats, vilket inte varit mojligt

baserat pa tillganglig information.

Av genomfoérda analyser och simuleringar kan dock ICECAPITAL
konstatera att 6veravskrivningarnas effekt pA WACC:en é&r relativt liten,

som mest nagra tiondels procentenheter.

Av Energimarknadsinspektionen aberopade utlatanden (i relevanta

delar)

Ernst & Young

| en rapport daterad den 18 februari 2011 har Ernst & Young, pa uppdrag
av Energimarknadsinspektionen, estimerat en kalkylrénta for reglering av
elnatsverksamhet for aren 2012-2015 enligt CAPM/WACC-ansatsen. Ernst
& Young har undersokt borsnoterade energiforetag och utifran detta gjort
ett urval av 21 foretag som Ernst & Young bedémer vara de mest jam-
forbara. Darefter har skuldandel och betavarden kartlagts per aktuellt
datum samt under en langre tidsperiod for dessa bolag. Den riskfria rantan
skattas baserat pa en tioarig svensk statsobligation. Sammantaget beraknar
Ernst & Young en real WACC fore skatt i intervallet 4,3-5,8 procent.
Ernst & Young rekommenderar att den riskfria rantan och
kreditriskpremien uppdateras regelbundet genom tillampning av samma
metodik som anvants i rapporten. Ovriga parametrar bor ldggas fast for
hela tillsynsperioden forutsatt att inte nagra fundamentala forandringar

intraffar pa marknaden.

Energimarknadsinspektionen har tidigare anvént standardmetoden for att
rakna om WACC fran nominell efter skatt till real fore skatt. Myndigheten

har uppmarksammat att standardmetoden &r en teoretisk forenkling som
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inte nédvandigtvis resulterar i samma avkastning som om en modell med
kassafloden efter skatt skulle tillampas. Vidare har ett omfattande utred-
ningsarbete av akademiker och konsulter, daribland Ernst & Young, visat
att mojligheten att gora skattemassiga 0veravskrivningar leder till en hogre
realiserad avkastning an den som avses ges av standardmetoden. Denna
mojlighet skiljer sig dock at mellan natforetagen. Utredningsarbetet har
dock inte annu resulterat i nagot praktiskt genomforbart alternativ till

standardmetoden.

Grant Thornton

| en rapport daterad den 27 april 2011 har Grant Thornton, pa uppdrag av
Energimarknadsinspektionen, estimerat en kalkylranta (WACC) for
tillsynsperioden 2012-2015. Aktiedgarnas avkastningskrav har beraknats i
enlighet med CAPM, vilket & den mest vedertagna modellen i
portféljvalsteori. Langivarnas avkastningskrav motsvaras av den ranta som
en lantagare far betala och har estimerats genom tre metoder for natforetag.
Kapitalstrukturen som anvands vid berakning av WACC ska aterspegla
relationen mellan eget respektive lanat kapital. Den tillampade kapital-
strukturen ska vidare baseras pa marknadsvarden. Den beraknade kapital-

strukturen har baserats pa jamforbara europeiska noterade bolag.

Baserat pa de parametrar och det resonemang som presenteras i rapporten
har Grant Thorntons berékningar resulterat i en real WACC fore skatt inom
intervallet 5,3-6,6 procent for svenska nétféretag under perioden 2012—
2015. Rekommendationen ar dock att den riskfria rantan i berdkningen av

WACC:en uppdateras arligen under tillsynsperioden.

Grant Thornton har valt att tillampa standardmetoden vid omrékning av
WACC efter skatt till WACC fore skatt. Standardmetoden ger dock ett
mindre precist resultat vid en konvertering av en WACC efter skatt till en

WACC fore skatt for verksamheter med anldaggningar med langre
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livslangder, dvs. standardmetoden dverskattar WACC fore skatt. Grant
Thornton finner dock att standardmetoden ska tillampas da de alternativa
metoderna for justeringen av standardmetoden grundar sig pa manga
skattningar och antaganden om hela elnatsmarknaden. Rekommendationen
ar dock att de alternativa metoderna analyseras vidare med utgangspunkt i
faktiska data och inte pa antagande och skattningar fér enskilda bolag eller
hela elnatsmarknaden.

Stefan Yard

| utlatande den 10 september 2013 anfor professor Stefan Yard bl.a.
foljande. Riskbedomningar vid kalkylrantebestamning baseras pa
europeiska energiforetag med hogre risk an vad svenska natfoéretag har.

Det leder till att kalkylranta och intdktsramar dverskattas.

| ett utlatande av professor Jennergren forsoker denne bevisa att man kan
bortse fran effekten av rantefri skattekredit vid bestamningen av
kalkylrantan baserad pa en real WACC fore skatt. Hans argumentation &r
dock oklar. Han menar att i ett foretag som befinner sig i ett jamviktslage
med jadmn fornyelsetakt, ett s.k. steady state, dar skattekrediten inte okar,
eller i varje fall bara 6kar nominellt motsvarande prisokningarna, kommer
effekten av rantefri skattekredit att bli obetydlig. Darmed anser Jennergren
att det inte finns skal att justera kalkylrantan for forekomst av rantefri

skattekredit. Detta anser Yard vara ett missforstand.

Energimarknadsinspektionens justering for effekter av rantefri skattekredit
ar motiverad och har till och med blivit for liten. Som framgatt av de
analyser Yard gjort, se t.ex. Yard (2012), borde korrigeringen vara mer an
dubbelt sa stor som den som Energimarknadsinspektionen gér. Man bor
alltsa definitivt inte ta bort Energimarknadsinspektionens korrigering utan
borde istéllet géra den storre och sanka kalkylrantan och déarmed

intdktsramarna. Sammantaget &r Yards bedémning att de intaktsramar som
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Energimarknadsinspektionen faststallt for tillsynsperioden 20122015

knappast ar for laga.

Jan Bergstrand

| utldtande den 10 september 2013 anfor adjungerade professor Jan
Bergstrand bl.a. foljande. Enligt principerna for reglering av intakter till
natforetag stravar man efter att ge foretagen en rimlig avkastning efter skatt
pa satsat kapital. Eftersom foretagen séatter pris till konsumenterna fore
skatt, uppstar ett behov av omréakning mellan prissattning fore skatt och

avkastning efter skatt. Detta kan ske pa tva satt:

1. Genom reglering av slutresultatet i foretagets redovisning efter att
kostnader och skatt &r betalda och se vilken avkastning som
uppstod.

2. Genom att rdkna om det beslutade avkastningskravet efter skatt till
ett motsvarande tal fore skatt och ge foretagen tillatelse att sétta

sina priser med stod av det berédknade avkastningstalet fore skatt.

Det forsta forslaget ger inte foretag ndgot incitament att arbeta effektivt
eftersom alla effektivitetsforbattringar direkt leder till prissankning.
Energimarknadsinspektionen har darfor valt det andra alternativet.
Energimarknadsinspektionens konsulter anvander sig av en vedertagen
formel vid denna omrékning av en kalkylrénta efter skatt till en kalkylranta
fore skatt. Formeln tar sikte pa projekt med oandlig livslangd, konstanta
betalningar och utan nagra avskrivningar alls. Natinvesteringar har dock en
begransad livslangd och maste skrivas av. De skatteméssiga reglerna
tillater overavskrivningar innebarande att anlaggningstillgangarna skrivs av
pa fem ar. Dessa dveravskrivningar har konsulterna felaktigt antagit inte
forekommer. En snabb avskrivning leder till skattefordelar av betydande
omfattning. Reglerna rérande 6veravskrivningar maste beaktas vid

omrakningen av ett avkastningskrav efter skatt till en rantesats fore skatt
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som ska anvandas vid foretagens prissattning. Anvéand formel leder annars

till vasentlig 6veravkastning for natforetagen.

Da det &r kant att ovan beskrivna regel éverkompenserar foretagen, har
Energimarknadsinspektionen sénkt den tillatna kalkylrantan fran beraknade
5,5 procent till 5,2 procent. Natféretagen har proteseterat mot detta med
motiveringen att det &r oklart hur stor 6verkompensationen blir. Den
erhallna avkastningen blir dock, dven med den av Energimarknadsin-
spektionen tillampade réntesatsen drygt tio procent for hdg. Det vore med
Bergstrands berdkningar tillrackligt med en rénta fore skatt om 4,3 procent
for att uppna real avkastning efter skatt om 4,05 procent.

Forvaltningsrattens bedémning

Inledning

Vid bedémning av de parametrar och 6vervaganden som ingar i WACC-
metoden kravs olika antaganden som kan variera inom ramen for
berdkningsmetoden. Det ligger i sakens natur att vare sig de olika
parametrarna eller den resulterande kalkylrantan kan faststallas till nagot
annat an ett prognostiserat véarde och att detta kan skilja sig at beroende pa
vilka antaganden och vérderingar som gors. Detta visar sig inte enbart
genom Energimarknadsinspektionens och natféretagens olika bedémningar
utan dven genom de i malet beropade utlatandena fran experter pa
omradet, som aven de skiljer sig at. Berakningen av kalkylrantan &r, utéver
att den bygger pa antaganden, relativt komplicerad. Flera av parametrarna
har sadan koppling till varandra att om vardet andras i en kan detta direkt
eller indirekt komma att paverka vardet av en annan pa séatt att aven den
maste justeras. Forvaltningsratten kommer i det foljande att ta stéallning till
huruvida avdrag for skattekredit ska goras. For dvriga parametrar har
forvaltningsratten valt att enbart redogdra for och bemota parternas

argumentation. | enlighet med beskrivningen ovan kan vardena pa
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sistndmnda parametrar variera inom vissa rimliga varden och anda ge
samma resultat. Férvaltningsrétten saknar verktyg for att bestamma ett
slutgiltigt varde pa namnda parametrar som kan variera inom ramen for
beslutad kalkylranta. Vid detta 6vervagande har forvaltningsratten
emellertid kommit fram till slutsatsen att ratten maste bestamma
kalkylrantan till en bestdmd procentsats. Forvaltningsratten har, med stod i
foreliggande utlatanden fran experter och évrig utredning, funnit att
handlingarna i malet och vad som framkommit vid den muntliga
forhandlingen ger ett tillrackligt underlag for att bedéma en skélig

kalkylranta.

Riskfri ranta

Den riskfria rantan &r den forvantade avkastningen for tillgdngar som inte
har nagon risk och &r den minsta avkastning en investerare kan krava. Den
riskfria rantan har stor paverkan pa kalkylrantan, eftersom den ingar i
WACC-berakningen bade vid bestammandet av kostnad for lanat kapital

och kostnad for eget kapital.

Energimarknadsinspektionen har hojt den nominella riskfria rantan till 4,0
procent i forhallande till konsulternas genomsnittliga ranteniva om 3,06
procent. Konsulterna rekommenderade att den riskfria rantan skulle
uppdateras arligen. Energimarknadsinspektionen valde dock att istallet
hoja den riskfria rantan for att darigenom anlagga ett mer langsiktigt
perspektiv. Natforetaget anser att Energimarknadsinspektionen borde ha
hojt den riskfria rantan ytterligare och har som stod for detta dberopat

utlatanden frén bl.a. Johnsen och Ganslandt.

Energimarknadsinspektionen har motiverat héjningen till 4,0 procent med
att detta motsvarar den forvantande BNP-utvecklingen om 2,0 procent

samt Riskbankens mal for inflation om 2,0 procent.
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Natforetagens aberopade utlatanden beskriver olika metoder for
faststallande av den riskfria rantan. Flera av experterna anvander en tiodrig

statsobligation med olika justeringar for att gora rantan an mer langsiktig.

Johnsen har i sin berdkning av den riskfria rantan utgatt fran att en
genomsnittlig svensk 5-10-arig reell ranta genomgaende har 6verstigit 2,5
procent de senaste 112 aren. Johnsen har d&ven kommenterat
Energimarknadsinspektionens berdkningar med att den férvantade BNP-
tillvaxten historiskt sett legat 6ver 2,5 procent bortsett fran innevarande

krisperiod.

Ganslandt har betraffande den riskfria rantan uppgivit att empirisk evidens
kan hamtas fran den svenska och internationella obligationsmarknaden.
Eftersom den genomsnittliga avskrivningstiden for tillgangar i
elnatsverksamhet ar 36 ar, ger 30-ariga obligationer en rimlig niva pa den
riskfria rdntan. Ganslandt menar dock att det saknas historiska data for
sadana observationer och istallet analyserar han obligationer med
varierande loptider vilket ger en riskfri nominell ranta om 4,7 procent.
Aven Ganslandt kommenterar Energimarknadsinspektionens
berdkningsmodell och konstaterar att den svenska tillvéaxttakten historiskt
sett har varit betydligt hogre &n 2,0 procent samt att Riksbanken har angivit
att BNP okat i snitt med 2,7 procent sedan ar 1950 fram till ar 2010.

Forvaltningsratten bedémer att den metod som
Energimarknadsinspektionen anvént sig av for att berakna den riskfria
rantan, bestaende i att addera Riksbankens inflationsmal med den for-
vantade BNP-utvecklingen, i sig ar accepterad av natforetaget. Darmed

finns inte nagon anledning att frangd denna metod.

De tva konsultrapporterna fran KPMG och PwC tar ett tydligt avstamp i
Energimarknadsinspektionens berdkningsmodell dar den férvantade BNP-
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utvecklingen adderas med Riksbankens inflationsmal. KMPG for ett
resonemang om att det inte forekommer nagra prognoser 6ver tillvaxten i
Sverige och att man darfor istallet bor se till de historiska nivaerna vid
faststéllandet av den forvantade tillvaxten. Resultatet av detta ger en riskfri
ranta om 4,1 procent. Till detta resultat vill KPMG gora ett tillagg om 0,6
procentenheter, eftersom det forst framraknade resultatet speglar en ranta
utan nagon likviditetsrisk eller marknadsrisk. Tillagget om 0,6
procentenheter skulle ddrmed motsvara den extra premie som finns for
langre I6ptider och som speglar den 6kade likviditets- och marknadsrisken.
PwC i sin tur gor bedémningen att Energimarknadsinspektionens
berékningssatt dverensstammer med PwC:s men att nivan ar nagot

underskattad. PwC nar slutsatsen att en niva om 4,2 procent ar mer rimlig.

Forvaltningsrétten finner, i enlighet med ovan, att den riskfria rantan kan
beréknas utifran Riksbankens inflationsmal om 2,0 procent med tillagg av
forvantad BNP-utveckling. Parterna ar verens om att ett langsiktigt
perspektiv ska tillampas. Detta kan ge ett missvisande vérde sett dver en
eller ett fatal tillsynsperioder men &r tankt att langsiktigt ge ett skaligt
resultat. Vid en historisk tillbakablick kan konstateras att BNP-
utvecklingen varierar i hog grad over tid, eftersom olika konjunkturcykler
paverkar utvecklingen. Aven en historiskt genomsnittlig utveckling dver en
langre period kommer att variera bl.a. beroende pa vilken tidsperiod man
later ligga till grund for sin berakning. Exempelvis anger
Finansdepartementet att BNP har 6kat med i snitt 3,45 procent under
perioden 1945-1975. Genomsnittet blir dock 1,5 procent om perioden
istallet beraknas fran 1975 till 2000. | utredningen redovisas ett antal olika
berdkningar baserade pa olika historiska tidsperioder som darmed ocksa
ger olika resultat. Forvaltningsratten finner, baserat pa utredningen i malet,
att en forvantad BNP-utveckling kan uppskattas till dryga 2,0 procent med

utrymme for viss justering.
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Sarskild riskpremie

Energimarknadsinspektionen har sankt den sarskilda riskpremien fran
konsulternas genomsnitt pa 0,86 procent till 0,5 procent.
Energimarknadsinspektionen har motiverat sankningen med att den
sarskilda riskpremien i den finska regleringen uppgar till 0,5 procent och
att svensk och finsk natverksamhet i detta ssmmanhang bor ha sadana
likheter att det & motiverat med en likvérdig premie som i den finska

regleringen.

| kalkylranteberakningar under aren 2003-2009 har
Energimarknadsinspektionen tillampat en sarskild riskpremie om 1,0

procent.

Den séarskilda riskpremien ska kompensera for sadana risker som inte
omfattas av den systematiska risken (beta). Det kan t.ex. vara fraga om
sadan regulatorisk risk, kassaflodesrisk och strukturell risk som
natforetagen omfattas av. Omstandigheter som ytterligare kan motivera

riskpremietillagget ar nya och okade krav pa natforetagen.

Forvaltningsratten anser att Energimarknadsinspektionens hanvisning till
den finska regleringen inte sager nagot om risknivan for de svenska
natforetagen. Underlag saknas som visar att den finska och svenska
natverksamheten uppvisar sadana likheter att en likvérdig riskpremie ar
motiverad. Det har inte heller presenterats nagot i malet som visar att
riskerna for natforetagen i framtiden kan forvantas minska i forhallande till
tidigare ar eller for att det pa annan grund forelegat skal for en sadan stor

sénkning av den sarskilda riskpremien som skett.

Forvaltningsratten konstaterar att Energimarknadsinspektionen tidigare ar
har utgatt fran en sarskild riskpremie om 1,0 procent och att i princip

samtliga rapporter och expertutlatanden ger uttryck for att den sarskilda
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riskpremien bor vara hogre an de 0,5 procent som Energi-

marknadsinspektionen beslutat om.

Justering av betavardet med Bloombergomrakning

En justering av betavardet enligt Bloomberg gors med motiveringen att
aktier Gver tid ror sig mot ett branschgenomsnitt och att betavardet for de

flesta foretag tenderar att ga mot marknadens mitt, dvs. 1,0.

Energimarknadsinspektionen har tagit bort den Bloombergomrakning som
Grant Thornton har gjort i sin kalkylranteberakning.
Energimarknadsinspektionen har motiverat detta med att eldistribution ar
en mycket etablerad verksamhet dér de flesta foretag ar etablerade sedan
lange. Darmed &r ocksa riskerna laga och valkanda. Risken med en lag
grad av diversifiering uppvégs av att eldistribution ar en
nodvandighetstjanst med en mycket saker efterfragan och avsaknad av
substitut. Energimarknadsinspektionen hanvisar till att de skattningar som
gors av betavéardet visar att natféretagen har ett betavarde som ligger under
1,0. En bransch som ar valetablerad sedan lange, med i de flesta fall
kommunalt &gande, bor enligt Energimarknadsinspektionens uppfattning
inte justeras upp for fa ett betavarde som &r hogre.

Energimarknadsinspektionen har bestallt rapporter fran ICECAPITAL som
underlag for bedomning av kalkylrantan under tidigare ar. | dessa rapporter
har Bloombergomrakning anvants for att berakna framtida risk baserat pa
historiska data for svenska natforetag.

Johnsen anser att en Bloombergomrékning kan vara motiverad vid ett
tillfalligt urval av foretag fran alla branscher, men inte for ett urval fran en
reglerad bransch med relativt lag risk. Han instammer med
Energimarknadsinspektionens vardering, men anser att man inte kan ta bort

Bloombergomrékningen utan att samtidigt ta bort speciellt illikvida aktier
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fran Grant Thorntons berakningsurval. Johnsen har darfor bortsett fran
Grant Thorntons betaestimat och utgatt fran Ernst & Youngs medelbeta pa
4,0.

Ganslandt foresprakar Bloombergomréakning med motiveringen att det ar
rimligt att anta att den framtida risken for natverksamhet sannolikt &r
vasentligt hogre &n den historiska risk som Energimarknadsinspektionen
valt att utgd ifrdn. Aven PwC argumenterar for att Bloombergomrakning
ska ske, dels eftersom kalkylrantan ska vara framatblickande, dels eftersom

empiriska undersokningar visar att en sadan justering & motiverad.

Det kan konstateras att meningarna mellan olika experter gar isar gallande
om en justering enligt Bloomberg ska goras eller inte vid berékning av
kalkylrénta for natforetag. Forvaltningsrétten anser att det faktum att har ar
fraga om natforetag som till storsta del ar etablerade sedan lange i en
verksamhet dar riskerna, i forhallande till andra branscher, torde vara laga
och valkénda talar for att en Bloombergomrékning av betavérdet inte ar
nodvandig. Om den sérskilda riskpremien hojs, i enlighet med ovan fort
resonemang, utgor dven detta ett faktum som ger stod for att natféretagens
risker, utan tillampning av Bloombergomrakning, beaktas i tillracklig

utstréckning.

Kreditriskpremie

Kreditriskpremien ska motsvara den ranta som ett natforetag far betala vid
upptagande av lan. Loptiden pa lanen ska teoretiskt sett ta hansyn till
tidshorisonten for investeringar. Dessutom ska rantenivan spegla
kapitalkostnaden for bolaget sasom enskilt bolag. Hansyn ska inte tas till
en situation dar ett natforetag ingar i en storre koncernstruktur eller ar agd

av en kommun, vilket mojliggor béttre lanevillkor &n som fristaende bolag.
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Energimarknadsinspektionen har tillampat en kreditriskpremie om 1,49
procent, vilket &r ett genomsnitt av Ernst & Youngs kreditriskpremie om
1,0-1,3 procent (motsvarande den genomsnittliga rantan for 10-ariga
obligationer per 31 december 2010) och Grant Thorntons kreditriskpremie
om 1,83 procent (grundad i en analys av genomsnittlig faktisk rantekostnad
for svenska natforetag under perioden 2005-2009, genomsnittlig kupong
for jamforbara noterade energibolag i Europa under perioden 2000-2009

och diskussioner med banker).

Ernst & Young rekommenderade att Energimarknadsinspektionen skulle
uppdatera kreditriskpremien regelbundet, eftersom denna parameter
historiskt har varierat vasentligt éver tiden. Energimarknadsinspektionen

har inte gjort nagon justering av kreditriskpremien med anledning av detta.

Fortum har anfort att Energimarknadsinspektionens beslut att anvanda ett
genomsnitt av Ernst & Youngs momentana kreditriskpremie och Grant
Thorntons mer langsiktiga kreditriskpremie har lett till att en for Iag
kreditriskpremie har tillampats vid berékningen av kalkylréantan. Fortum
anser att Energimarknadsinspektionen enbart borde ha utgatt fran den av
Grant Thornton antagna premien om 1,83 procent och aberopar som stod

harfor utlatanden av Ganslandt, Skogsvik och PwC.

Ganslandt uttalar bl.a. féljande. Ernst & Young har anvant en momentan,
10-drig, lanepremie. En korrekt berdkning av en langsiktigt stabil
kalkylranta maste baseras pa en parameter som aterspeglar en langsiktigt
stabil, 30-arig premie. Da &r det mer korrekt att basera berdkningen pa
Grant Thorntons estimat an pa ett genomsnitt av konsulternas
parametervarden. | annat fall underskattas kostnaden for lanat kapital vid

kalkylréanteberakningen.
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Aven PwC anser att kreditriskpremien bor baseras pa 30-ariga obligationer.
PwC anfor att Energimarknadsinspektionen justerade den riskfria réantan
for att fa en mer langsiktigt stabil WACC. Da maste samtliga parametrar
vara langsiktiga. Enligt PwC &r det inte teoretiskt korrekt att endast andra
en av de ingaende parametrarna till att vara langsiktigt stabil pa det satt

som Energimarknadsinspektionen gjort.

Forvaltningsratten konstaterar att Ernst & Young rekommenderade
Energimarknadsinspektionen att regelbundet uppdatera kreditriskpremien,
eftersom denna parameter historiskt har varierat vasentligt dver tiden.
Energimarknadsinspektionen har velat ha en langsiktig kalkylranta som
inte skulle behdva uppdateras arligen och har med anledning hérav valt att
justera den riskfria rantan. Energimarknadsinspektionen har latit Ernst &
Youngs momentant bedémda kreditriskpremie inga som en del i den
genomsnittsberdkning myndigheten gjort for att faststélla
kreditriskpremien. Forvaltningsratten finner att detta formodligen har lett
till att kreditriskpremien underskattats i Energimarknadsinspektionens

kalkylranteberékning.

Skuldsattningsgrad

Energimarknadsinspektionen har, vid bestdammandet av
skuldsattningsgraden, utgatt fran bokférda varden hos de svenska
natforetagen. Harigenom har myndigheten frangatt konsulternas
beddmning av skuldsattningsgraden, eftersom konsulterna utgatt fran
internationella jamforelsebolags marknadsvarden.
Energimarknadsinspektionen har motiverat detta med att konsulternas
jamforelsebolag ar internationella energiféretag med hogre risk jamfort
med svenska nétforetag. Det finns darmed anledning att se till de svenska
natforetagens verkliga andel skulder, som enligt foretagens arsrapporter for
2002-2009 uppgick till 70 procent. Energimarknadsinspektionen har darfor
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hojt konsulternas bedomda skuldséttningsgrad pa i genomsnitt 37 procent

till 50 procent.

Natforetaget har aberopat rapporter och utlatanden fran Grant Thornton,
Ernst & Young, PWC, KPMG och Ganslandt. Av dessa utlatanden framgar
att skuldsattningsgraden ska baseras pa marknadsvarden och inte bokférda
varden. Vidare framgar att skuldséttningsgraden vanligtvis bestams genom
observationer av jamforelsebolag. Detta ar ocksa den metod som, savitt
forvaltningsratten kan se, ar den ekonomiskt vedertagna och som har
tillampats under tidigare ar nar Energimarknadsinspektionen faststallt
kalkylranta for natforetagen. Energimarknadsinspektionen har inte bemott
dessa uppgifter. Forvaltningsrétten anser att Energimarknadsinspektionen,
utan erforderligt stod harfor, har frangatt ekonomiskt vedertagen metod
genom att hoja skuldsattningsgraden till 50 procent med hénvisning till
bokforda vérden. Vid berékningen av kalkylrantan ska

skuldsattningsgraden faststallas utifran marknadsvarde.

Avdrag for skattekredit

Energimarknadsinspektionen ska utga fran en real kalkylréanta fore skatt
vid berékningen av en rimlig avkastning for tillsynsperioden. Dérmed
behover kalkylréantan, som enligt ekonomiskt vedertagen metod beréknas
efter skatt, konverteras till en kalkylranta fore skatt. Den traditionella
formeln for denna konvertering ar att anvanda den svenska bolagsskatte-
satsen, som vid tidpunkten for Energimarknadsinspektionens beslut
uppgick till 26,3 procent.

Svenska skatteregler tillater att tillgangar skatteméssigt skrivs av betydligt
snabbare &n den motsvarande ekonomiska livslangden. Foretagen kan

darmed bygga upp obeskattade reserver, som innebar majlighet att erhalla
en rantefri kredit pa skattebetalningarna. Energimarknadsinspektionen har

bedomt att det traditionella sattet att konvertera en kalkylranta fran efter
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skatt till en kalkylrénta fore skatt ger natféretagen en for hog kalkylranta.
Energimarknadsinspektionen har darfor istéllet anvéant en berédknad
genomsnittlig effektiv skattesats om 20 procent vid denna konvertering.
Energimarknadsinspektionen har motiverat detta med hanvisning till
natforetagens mojligheter att erhalla rantefria skattekrediter. Beslutet att
tillampa en effektiv skattesats innebér att kalkylrantan har minskat med 0,6
procentenheter i forhallande till om bolagsskattesatsen hade anvants.

| malet har framkommit, bl.a. genom rapporter fran Grant Thornton, Ernst
& Young och ICECAPITAL, att kalkylrédntan generellt sett 6verskattas om
ett natforetag gor 6veravskrivningar. Vidare har framkommit att manga av
de svenska natforetagen anvéander sig av skattemassiga 6veravskrivningar.
Storleken pa Gveravskrivningarna beror pa var i investeringscykeln ett
foretag befinner sig, men historiskt sett har svenska natforetag inte gjort
maximala Overavskrivningar. Mojligheten att gora skattemassiga
overavskrivningar skiljer sig mycket at mellan olika natféretag och Gver
tid. De stora natforetagen tycks ha de stérsta mojligheterna att géra 6verav-
skrivningar, mojligen med hjélp av koncernbidrag. Ovan ndmnda
konsultforetag har rekommenderat att alternativa metoder for omrakning
analyseras vidare med utgangspunkt i faktiska data och inte grundade pa
antaganden och skattningar for enskilda foretag eller for hela

elnatsmarknaden.

Bergstrand anfor att en snabb avskrivning leder till skattefordelar av
betydande omfattning. Vid omrakningen av en kalkylranta fore skatt maste
man ta hansyn till reglerna rérande 6veravskrivningar. Den vedertagna
formeln for omrékning av kalkylréntan till fore skatt leder annars till

vasentlig 6verkompensation for natforetagen.

Yard anfor att Energimarknadsinspektionens justering for effekter av

rantefri skattekredit & motiverad och till och med har blivit for liten. Yard



FORVALTNINGSRATTEN DOM

| LINKOPING

anser att korrigeringen borde vara mer &n dubbelt sa stor som den
Energimarknadsinspektionen har gjort. Energimarknadsinspektionen bor
alltsa inte ta bort sin korrigering, utan istéllet géra den stérre och darmed

sénka kalkylrantan och intaktsramarna.

Forvaltningsratten finner att utredningen i malet visar att férekomsten av
Overavskrivningar leder till att kalkylrantan Overskattas. ICECAPITAL,
som fatt i uppdrag av Energimarknadsinspektionen att belysa fragan om
skattemassiga overavskrivningars paverkan pa kalkylrantan, konstaterar
dock att 6veravskrivningarnas effekt pa kalkylrantan ar relativt liten, som
mest nagra tiondels procentenheter. Bade Energimarknadsinspektionens
egna konsulter och nétféretagens experter ar dessutom eniga om att det inte
finns nagon tillfredsstallande metod for att justera kalkylrantan med
hansyn till dveravskrivningarnas effekter. Detta pa grund av att en sadan
justering bygger pa bristfallig data samt pa att manga nya och ofta
bristfalliga antaganden maste goras. Eftersom majligheterna till
skattemassiga overavskrivningar skiljer sig sa mycket at mellan olika
natforetag, innebar en generell justering av kalkylréantan, pa det sétt som
Energimarknadsinspektionen har gjort, att enskilda féretag missgynnas.
Forvaltningsratten anser darfor att det inte ar lampligt att anvanda nagon
annan skattesats an bolagsskattesatsen (26,3 procent) vid konverteringen
av en kalkylranta fran efter skatt till en kalkylranta fore skatt. Nagot avdrag

for skattekrediter ska alltsa inte goras.

Sammantagen bedémning avseende skalig kalkylranta

Det kan inledningsvis konstateras att de beddmningar som gjorts gallande
skalig kalkylranta av anlitade konsulter och experter skiljer sig at fran
lagsta 4,3 procent till hogsta 8,1 procent. Skillnaderna kan forklaras av att
vissa berakningar innehaller momentana inslag men ocksa av att de olika
analyser och varderingar som gors bygger pa prognoser som kan resultera i

olika utslag beroende pa de antaganden de baseras pa.
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Parterna i malet ar 6verens om att kalkylrantan ska vara langsiktigt hallbar,
vilket ger ett annat slutresultat &n om den beréknats momentant.
Forvaltningsratten kan som utgangspunkt for sin bedémning av en
langsiktigt stabil kalkylranta endast ta hansyn till sadana omstandigheter
som ska beaktas inom ramen for WACC-metoden. Eventuella felaktigheter
eller brister i schablonmetoden (dvs. den berédkningsmodell for
faststéllande av intaktsram som kalkylréantan utgor en del av) eller i den
reglering som metoden bygger pa kan, enligt forvaltningsrattens mening,
inte korrigeras genom en sankning av kalkylrantan, eftersom detta kommer

att f4 oonskade effekter.

Forvaltningsratten har ovan gjort den bedémningen att nagot avdrag for
skattekredit inte ska goras. Redan harav framgar att den av
Energimarknadsinspektionen beslutade kalkylrantan &r for Iag.
Forvaltningsréttens beddmningar betraffande 6vriga parametrar — forutom
Bloombergomrakning — gor aven de sannolikt att kalkylréntan bor justeras
i hojande riktning. Med utgangspunkt i namnda stallningstaganden och
med beaktande av vad som anforts ovan gallande samtliga i WACC-
metoden ingdende parametrar gor forvaltningsratten bedémningen att en
rimlig langsiktigt stabil kalkylranta ska bestammas till 6,5 procent under
tillsynsperioden 2012-2015. Detta ar i niva dels med den kalkylranta som
Energimarknadsinspektionen tidigare beslutat om vid kontroll av
natféretagens intakter under aren 2003-2009, dels med andra regulatoriska
kalkylrantor i jdmforbara branscher. Fortums yrkande ska darfor delvis

bifallas i denna del.
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OVERGANGSMETODEN

Inledning

Energimarknadsinspektionen har utarbetat en schablonmetod for berékning
av intaktsram. Av bilaga 4 till det 6verklagade beslutet framgar att
schablonmetoden bygger pa antaganden om vilken kostnadstéckning och
avkastning ett rimligt effektivt foretag med likartade objektiva
forutsattningar bor ha éver tid for att klara sina ataganden som nétféretag.
Med denna intakt ska natforetaget fa kostnadstackning och avkastning i sin
verksamhet sa att natforetaget kan driva natet med hdg leveranssakerhet
och genomfdra nédvéandiga investeringar for att utveckla elnaten. | bilagan
konstaterar Energimarknadsinspektionen att évergangen till en
forhandsprovning med de legala forutsattningar som foreligger ger upphov

till dvergangseffekter som maste hanteras.

Energimarknadsinspektionen anser att den langsiktigt godtagbara
intdktsramen som réknats fram enligt schablonmetoden initialt ar for hog
jamfort med natforetagets historiska intakter for aren 2006—2009.
Energimarknadsinspektionen anser att kundernas ratt till Iaga och stabila
avgifter ska beaktas vid skalighetsbeddmningen och att omotiverat stora
avgiftsokningar fran ett ar till ett annat darfor inte ar acceptabelt.
Energimarknadsinspektionen har mot bakgrund av detta ansett det vara

nddvandigt att utjamna avgiftshdjningen dver tid.

Med hansyn hartill har Energimarknadsinspektionen utéver
schablonmetoden, valt att tillampa en 6vergangsmetod, enligt vilken
natforetagets historiska intakter ska beaktas under en period av arton ar
innan schablonmetoden fullt ut kan anvandas for att berékna intdktsramen.
Energimarknadsinspektionen menar att detta sammantaget utgor den metod

genom vilken natforetagets intdktsram ska berdknas.
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For den aktuella tillsynsperioden far intakten okas med sex artondelar av
skillnaden mellan den langsiktigt godtagbara intdktsramen enligt
schablonmetoden och de historiska intikterna. Overgadngsmetoden innebar
darmed att den intaktsram som beslutats for tillsynsperioden 2012—-2015 ar
sammansatt av tva delar. Den faststéllda intaktsramen bestar till en
tredjedel av schablonmetoden och till tva tredjedelar av natforetagets
historiska intakter for aren 2006-2009.

Vad Fortum anfort

Inledning

Effekten av en tillampning av dvergangsmetoden blir att den redan for laga
avkastning som faststéllts genom en tillampning av schablonmetoden
reduceras dramatiskt. Energimarknadsinspektionen har motiverat
dvergangsmetoden med hanvisning till konsumenternas intresse av laga
och stabila avgifter. Avgifterna ska emellertid ha den niva som kravs for
att natforetagen ska kunna bedriva sin verksamhet med kostnadstéckning
och rimlig avkastning. Schablonmetoden &r den modell som
Energimarknadsinspektionen sjalvt menar astadkommer detta resultat.
Varje begransning av intakterna i relation till det resultat som
schablonmetoden ger innebar definitionsmassigt att intakterna blir for laga.
Overgangsmetoden star darfor i strid med inte enbart ellagen utan aven
elmarknadsdirektivet och regeringsformen. Metoden innebér aven att
fundamentala rattsprinciper asidosatts och en tillampning av metoden leder
till fullkomligt orimliga resultat. Overgéangsmetoden ar vidare felaktig
utifran ett formellt perspektiv, eftersom beslutet har tillkommit utan

foregaende kommunikation fran Energimarknadsinspektionens sida.
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Information

Den nast intill totala avsaknaden av kommunikation av underlaget
avseende dvergangsmetoden innebar att metoden inte ar forenlig med
allménna rattsgrundsatser om legalitet, forutsebarhet och transparens.
Energimarknadsinspektionen har vid inférandet av 6vergangsmetoden gjort
vasentliga avsteg fran hur myndigheten gick tillvaga vid framtagandet av
schablonmetoden. Den utarbetades under flera ar av
Energimarknadsinspektionen i samarbete med branschen. Under den
perioden indikerades inte att en Gvergangsmetod skulle komma att
tillampas. Att Energimarknadsinspektionen, nagon manad innan slutligt
beslut om intdktsram meddelades, helt plotsligt inférde vésentliga
forandringar i forhallande till schablonmetoden, med betydande negativa
effekter for natforetagen, strider mot kraven pa forutsebarhet och

transparens.

Overgéngsmetodens Gverensstammelse med lag och forarbeten

Av forarbetena till regleringen framkommer att lagstiftarens mening har
varit att intaktsramarna ska bestimmas pa ett sadant satt att den langsiktiga
leveranssakerheten och den svenska elforsdrjningen ska tryggas och att
utvecklingen av en vél fungerande elmarknad understodjs, samt att
natfretagen far stabila och langsiktiga villkor for sin elnatsverksamhet
(prop. 2008/09:141 s. 58). Mot denna bakgrund har lagstiftaren infort
bestammelsen i 5 kap. 6 § ellagen som fastslar de grundlaggande
principerna for hur intaktsramarna ska beraknas, och som fastslar att
natforetagen ska fa tackning for skaliga kostnader och rimlig avkastning pa

det kapital som krévs for att bedriva verksamheten.

Overgangsmetoden innebar att intaktsramen till tva tredjedelar bestams av
natforetagets historiska intékter och endast till en tredjedel av
schablonmetoden. Det medfor att beslutet om intaktsram strider mot

foreskrifterna om hur intdktsramarna ska berdknas. Den grund som
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Energimarknadsinspektionen har haft for inférandet av 6vergangsmetoden
— konsumenternas intresse av laga och stabila nattariffer — forekommer inte
som ett rekvisit i lagen och det framkommer inte heller av propositionen att
nagot sadant intresse ska beaktas vid faststallande av intdktsramarna.
Fortum pastar inte att Energimarknadsinspektionen inte ska ta
kundintresset i beaktande vid framtagandet av intdktsram, daremot menar
Fortum att kundintresset ska beaktas genom en tillampning av reglerna om
intaktsramar enligt 5 kap. ellagen. Det ar anmarkningsvart att
Energimarknadsinspektionen, utan stod i lag eller i forarbeten, pa eget
initiativ gjort konsumenternas intresse av Iaga och stabila nattariffer till ett
Overordnat intresse framfor vad som uttryckligen foreskrivs i ellagen. Det
ldmnas inget utrymme i ellagen for att Energimarknadsinspektionen,
utifran ett skalighetsresonemang avseende de kundspecifika nattarifferna,
ska kunna bestamma intaktsramen till en lagre niva an den som foljer av en
tillampning av bestdammelserna i 5 kap. ellagen. Sjalva podngen med
schablonmetoden é&r att den i sig resulterar i sa laga och stabila nattariffer
som mojligt. Schablonmetoden som sadan ger med andra ord skaliga
nattariffer med beaktande av kravet pa att naten ska kunna drivas med hog
leveranssakerhet och pa ett sdtt som gor att nddvandiga investeringar kan

genomforas.

Till stod for att overgangsmetoden star i strid med ellagen och

regeringsformen aberopas utlatande av Thomas Bull.

Av Artikel 37.6 a) elmarknadsdirektivet framgar ett tydligt krav pa att
berakningsmetoderna ska utformas sa att noédvandiga investeringar i naten
kan goras pa ett satt som gor det mojligt att sakra natens funktion. De
berékningsmetoder som tillsynsmyndigheten faststaller maste uppfylla
detta krav. En tillampning av dvergangsmetoden medfor att foretagens

intakter blir alltfor 1aga for att kravet i direktivet ska anses uppfyllt. Den av
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Energimarknadsinspektionen inférda 6vergangsmetoden strider saledes

daven mot elmarknadsdirektivet.

Overgangsmetodens éverensstammelse med allmanna rattsprinciper

Enligt den allmanna proportionalitetsprincipen som galler for all
myndighetsutdvning far beslut som ar betungande for den enskilde inte
medfora storre uppoffringar for den enskilde &n vad som motiveras av ett
starkt allmanintresse. En motsvarande princip aterfinns dven inom EU-
ratten. De inskrankningar som 6vergangsmetoden innebar i natforetagens
mojligheter att bedriva sin verksamhet &r inte proportionerliga i
forhallande till de formodade fordelar ur ett kortsiktigt perspektiv som

lagre néattariffer skulle innebéra for konsumenterna.

Overgangsmetoden innebar dven att natsforetag som befinner sig i samma
situation far olika stora nedsattningar av sina intaktsramar enbart pa grund
av att de har haft olika historiska intékter. Eftersom det inte finns sk&l som
motiverar en sadan olik behandling, strider 6vergangsmetoden dven mot

kravet pa likabehandling.

Overgéngsmetoden och historiska intakter

Overgangsmetoden innebér att nitforetagens historiska intakter under &r
2006-2009 ska ligga till grund for berékningen av tva tredjedelar av
intaktsramen for tillsynsperioden 2012— 2015.
Energimarknadsinspektionen har dock inte beaktat hur relevanta de
historiska intékterna &r. De historiska intakterna &r inte heller berdknade
utifran ellagens bestammelser och beaktar inte alls eller bara delvis
héndelser som intraffat i slutet av eller efter perioden. Harigenom beaktar
inte Energimarknadsinspektionen natforetagets objektiva forutsattningar
under tillsynsperioden. N&tforetag med historiska intakter som &r avsevart

lagre &n schablonmetodens utfall drabbas av en omfattande reducering av
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intaktsramen, medan reduceringen blir mindre for foretag dar de historiska

intdkterna ligger i narheten av schablonmetodens utfall.

De historiska intékterna har inte nagot att gora med vad som &r en skalig
kostnadserséttning och en rimlig avkastning for den aktuella
tillsynsperioden. Manga néatforetag har under ar 20062009 inte tagit ut de
intakter fran kunderna som foretagen enligt det davarande regelverket hade
méjlighet till. Under aren 19992002 gallde i praktiken prisstopp. Ar 2003
infordes den s.k. natnyttomodellen, vilken gav en mycket begréansad
mojlighet till intdktsokning. Natnyttomodellen medforde dessutom en
omfattande tvist mellan n&tforetagen och Energimarknadsinspektionen dar
myndigheten vid flera tillfallen under processen tvingades medge
andringar med stor ekonomisk betydelse for foretagen. Tvisten avslutades i
slutet av 2008 da natforetagen och Energimarknadsinspektionen traffade en
Overenskommelse om néttariffernas storlek fram till och med 2007.
Overenskommelsen innebar ocksa att nitnyttomodellen skrotades. Allt
detta ledde till en betydande osakerhet om vilka intdkter som var tillatna.
Manga natféretag genomforde darfor inte i och for sig valmotiverade
intdktsokningar.

| realiteten har de historiska intdkter som Energimarknadsinspektionen
anvander i sin jamforelse dessutom varit for laga for att vara langsiktigt
hallbara. Energimarknadsinspektionen har i en rad olika uttalanden (bl.a.
Energimarknadsinspektionens rapport EI R2009:14 s. 38 och
Pressmeddelande fran Energimarknadsinspektionen den 28 oktober 2010)
bekraftat att natforetagens intakter har varit otillrackliga och att foretagen
kommer att behdva hoja sina avgifter. Energimarknadsinspektionens
generaldirektor uttalade i pressmeddelandet i oktober 2010 med rubriken
“Elnétsforetagens 16nsamhet 6kar men ér fortfarande svag” bl.a. foljande.
Foretagen anpassar sig till mera normala Iénsamhetsnivaer, men att

Ionsamheten ar 1ag trots avgiftshéjningar de senaste aren. Vidare angavs att
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den stora risken med lag lonsamhet ar att nddvandiga investeringar inte
gors, vilket kommer leda till fler och langre elavbrott med 6kade kostnader
framover. | samma pressmeddelande konstaterades vidare att 13 procent av
foretagen gick med forlust ar 2009 jamfort med 16 procent ar 2008 och 19
procent ar 2007. Det angavs ocksa att det stora flertalet av foretagen har
valt att kraftigt begransa sin avkastning i forhallande till vad den

ekonomiska regleringen medger.

Konsekvenser av 6vergangsmetoden

Inom flera omraden dar Fortum ar verksamt sker omfattande
nyanslutningar till foljd av industriell expansion. For att kunna ansluta
dessa nya kunder tvingas Fortum sénka sina néattariffer for att undvika en
otillaten hojning av intakterna. Detta innebér, forutom att Fortum inte
erhaller en skélig kostnadstackning och rimlig avkastning, dven att
évergangsmetoden motverkar industriell expansion och tillvaxt. Genom en
tillampning av 6vergangsmetoden erhaller natforetagen negativa
incitament till att medverka i den energiomstallning som utgér en av

lagstiftarens huvudprioriteringar.

I linje med lagstiftarens dvervaganden har Energimarknadsinspektionen
vid utformningen av schablonmetoden utgatt fran en kapacitetsbevarande
princip. En anledning till att det kapacitetsbevarande synséttet valdes
framfor ett formogenhetsbevarande var att detta ansags ge stabila
nattariffer och en stabil reglering dver tid. Ett kapacitetsbevarande synsatt
innebar att tillaten kapitalkostnad ska vara tillrackligt stor for att
mojliggora finansiering av successivt nya inkop av anlaggningstillgangar
allt eftersom en anlaggning maste ersattas. Metoden ska saledes ge en
ersattning som mojliggor nyanskaffning trots att kostnaden for den
utrangerade anlaggningstillgangen okat. For att astadkomma ett resultat
varigenom intéktsramarna blir kapacitetsbevarande samtidigt som

néttarifferna &r stabila 6ver tiden och dérigenom ger natforetaget stabila
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och langsiktiga villkor for verksamheten har Energimarknadsinspektionen
beslutat att berakna kapitalkostnaderna med en real annuitet. En real
annuitet ar beraknad sa att den ger ett reellt lika stort belopp varje ar som
anlaggningen gor nytta. Overgangsmetoden medfor dock den effekten att
kapitalkostnadsersattningen under viss tid ar vasentligt lagre an den
beraknade arliga annuiteten. Detta resulterar i att intaktsramarna, under
évergangsperioden, inte kommer att vara tillrackligt stora for att tacka alla
aterinvesteringar som maste ske for att behalla elnatens kapacitet.
Overgangsmetoden ger upphov till ett underskott som aldrig kan tjanas in.
Detta innebar att Energimarknadsinspektionens reglermodell &r direkt
kontraproduktiv for att uppna uppstallda politiska mal vad galler att 6ka
leveranskvaliteten, omstéllning av elproduktion till fornybara energikéllor,

energieffektivisering m.m.

Till stod for att Overgangsmetoden inte ar kapacitetshevarande aberopas

utlatande av Peter Jennergren.

Energimarknadsinspektionen har under processen vidare medgivit att
évergangsmetoden inte ska tillampas for vardehdjande investeringar under
perioden den 1 juli 2011 — den 30 juni 2015. Energimarknadsinspektionens
justerade metodik hanterar darmed vérdehdjande investeringar och
reinvesteringar pa olika satt. Metodiken gor det mer fordelaktigt att
genomfdra en vardehdjande investering jamfort med en reinvestering.
Vérdehdjande investeringar erhaller en realranta fore skatt om 5,2 procent.
For reinvesteringar ar dock de historiska intékterna avgérande for vilken
realranta natforetaget erhaller. For det fall ett natforetag har haft laga
historiska intékter, vilka ar avsevart lagre an vad schablonmetoden ger, blir
avkastningen pa reinvesteringen lag eller till och med negativ. For
nétforetag som har haft historiska intdkter som legat ndra
schablonmetodens utfall &r det avsevart mer fordelaktigt att reinvestera

eftersom avkastningen pa reinvesteringen blir hégre. Dartill kommer att
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natforetagen erhaller olika avkastning pa gjorda reinvesteringar beroende
pa storleken pa de historiska intakterna. Dessa effekter star i strid med
ellagen.

| propositionen gors inte nagon skillnad pa vardehdjande investeringar och
reinvesteringar. Alla investeringar som gors under tillsynsperioden ska
hanteras lika. Fran ett investeringsperspektiv spelar det inte heller nagon
roll om ett foretag ersatter en befintlig anlaggning eller investerar i en ny.
Det som ar av intresse ar vilken avkastning som erhalls pa den gjorda
investeringen. Ellagen gor, savitt avser skalig avkastning, ingen skillnad
mellan olika typer av investeringar. Den avkastning som erhalls ska vara
lika stor oberoende av om det &r fraga om en vardehdjande investering
eller en reinvestering. Det finns heller ingen grund i ellagen for att
natforetagen, beroende av vilken historisk intdkt som foretaget haft, ska
erhalla olika avkastning pa en reinvestering. Den historiska intakten ar inte
en faktor som kan ge objektiv rétt att hantera natforetagen olika.

Metodiken star aven pa denna grund i strid med 1 kap. 9 § ellagen.

Den av Energimarknadsinspektionen medgivna justeringen tillampas dock
inte pa investeringar gjorda under det forsta halvaret 2011. Enligt 7 §
kapitalbasforordningen ska en anlaggningstillgang inga i kapitalbasen fran
det halvarsskifte som foljer pa den tidpunkt da tillgangen borjade

anvandas.

For att undvika ett glapp vid 6vergangen till forhandsprévning har
metodiken justerats for den initialt berdknade kapitalbasen. Kapitalbasen
tar sitt avstamp i faktiska anlaggningstillgangar den 31 december 2010.
Kapitalbasen justeras darefter pa grundval av foretagens prognoser for
investeringar och utrangeringar for perioden den 1 januari 2010 — den 30
juni 2015. Denna kapitalbas anvéands i schablonmetoden. Eftersom den

kapitalbas som ingar i schablonmetoden inkluderar investeringar och
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utrangeringar for perioden den 1 januari 2011 — den 30 juni 2015, &r det
inkonsekvent att den justerade metodiken, for beaktande av vardehojande
investeringar, inte tillampas pa investeringar gjorda under forsta halvaret
2011. Alla vardehojande investeringar under andra halvaret 2011 till och
med forsta halvaret 2015 far schablonmetodens kapitalkostnad och darmed
en realranta pa 5,2 procent. Vardehojande investeringar under forsta
halvaret 2011 omfattas dock av 6vergangsmetoden. Dessa investeringar far

da endast en tredjedel av schablonmetodens kapitalkostnad.

Till stod for att dvergangsmetoden och Energimarknadsinspektionens
hantering av investeringar star i strid med etablerad vetenskaplig
ekonomisk regulatorisk teori aberopas utlatande fran Lars Bergman och
UIf Jakobsson.

Vad Energimarknadsinspektionen anfort

Inledning

Den beviljade intdktsramen, med beaktande av myndighetens
medgivanden, tacker natforetagets skaliga kostnader for att bedriva
natverksamhet och ger en rimlig avkastning pa det kapital som kravs for att
bedriva verksamheten i enlighet med 5 kap. 6 § ellagen. Metodiken med
dvergangsmetoden Gverensstammer med elmarknadsdirektivet och strider

varken mot ellagen eller mot regeringsformen.

Till stod for att den beviljade intéktsramen, med beaktande av
Energimarknadsinspektionens medgivanden, tacker natforetagets skéliga
kostnader for att bedriva natverksamhet under tillsynsperioden samt ger en
rimlig avkastning pa det kapital som krévs for att bedriva verksamheten

aberopas utlatande fran professor Stefan Yard.
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Information

Energimarknadsinspektionen har utarbetat de kalkylmodeller som anvands
i beslutet pa ett 6ppet och icke-diskriminerande satt. I april 2011
publicerades ett faktablad pa Energimarknadsinspektionens hemsida, i
vilket angavs att om en intaktsram leder till att enskilda kunder drabbas av
oskaliga hojningar kommer denna évergangseffekt att behdva hanteras. |
en skrivelse i maj 2011 begérde Energimarknadsinspektionen vissa
narmare preciserade uppgifter fran natforetagen for att kunna bedéma den
yrkade intaktsramen. Alla natforetag informerades dessutom i ett brev fran
generaldirektoren i september 2011 om hur Energimarknadsinspektionen
avsag att ga tillvaga for att géra den samlade bedomningen om den yrkade
intdktsramen kunde anses skilig. I brevet upplystes bl.a. om att i den
samlade bedémning som Energimarknadsinspektionen gor, jamfors
darefter resultaten fran schablonmetoden med respektive foretags faktiska
intdktsniva”. Nagon i lag stadgad skyldighet for
Energimarknadsinspektionen att kommunicera rena dvervaganden savitt
avser metodutformning finns inte. Natforetaget har pa forhand fatt avsevart

mer information om prévningen an vad som rimligen har kunnat krévas.

Vidare delar Energimarknadsinspektionen nétforetagets uppfattning att det
ar av stor vikt att all myndighetsutévning ar forutsebar och transparant.
Den sammanlagda metod som Energimarknadsinspektionen tillampar ar
enligt Energimarknadsinspektionen forutsebar och transparent. Att
natforetaget inte delar Energimarknadsinspektionens beddmning ér inte
detsamma som att beddmningen inte ar klar och tydlig. Istallet tycks
natforetagets invandningar i dessa delar avse framst att foretaget fore det
att beslutet fattades visste exakt hur beslutet skulle bli. Detta kan dock

aldrig vara ett krav.

Att alla delar av berakningsmodellen inte varit klara i sa god tid fore

besluten att det har varit mojligt for Energimarknadsinspektionen att i
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forvag kommunicera samtliga évervaganden fore beslutstidpunkten

innebér inte att berdrda parter inte har haft ett effektivt rattsskydd.

Overgangsmetodens dverensstammelse med lag och forarbeten

Intéktsramen ska ge nétforetagen skalig kostnadstédckning och en rimlig
avkastning. Energimarknadsinspektionen utgar vid bedomningen fran en
metod som bestar av olika kalkylmetoder. Schablonmetoden &r en metod
och 6vergangsmetoden en annan. Metoderna &r utformade for att na det
resultat lagstiftaren angett. Med schablonmetoden beraknas en langsiktig
godtagbar intaktsram. Vid berdkning av natforetagens intéktsramar visade
det sig emellertid att schablonmetoden gav en orimligt htg avkastning.
Eftersom schablonmetoden ger foretagen en orimligt h6g avkastning, kan
metoden inte anvandas ensamt. FOr att hantera de dvergangseffekter som
schablonmetoden medfor infordes den kompletterande 6vergangsmetoden.
Overgéngsmetoden ar inte en av Energimarknadsinspektionen inférd
overgangsbestammelse. Overgangsmetoden avser att leda till att
schablonmetoden anpassas i en dvergangsfas sa att den inte ger upphov till

oonskade effekter pa nattarifferna.

En viktig utgangspunkt vid inférandet av évergangsmetoden har varit att
det varken av lagtext eller av propositionsuttalanden framgar att det endast
ar schablonmetoden som far anvandas. Schablonmetoden &r endast en av
manga metoder som skulle kunna anvéandas. Natforetaget har aberopat
utlatanden fran Thomas Bull till stod for att besluten star i strid med 1 kap.
9 § regeringsformen. Thomas Bull utgar dock fran att schablonmetoden ar
den enda metod som ar mojlig att anvéanda for faststallande av intaktsram.
Detta ar inte korrekt och utlatandena bygger darfor pa felaktiga

forutsattningar.

Syftet med att reglera nattarifferna har &nda sedan avregleringen varit att

bevaka kundernas intresse. Ellagen har andrats vid ett flertal tillfallen savitt
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avser fragan om hur skalighetsbedémningen av natforetagens tariffer ska
ga till. Vid lagandringen 2002 togs visserligen det uttryckliga kravet pa att
konsumentintresset sarskilt ska beaktas bort. Detta kan dock inte tolkas
som att kundernas intresse av laga och stabila nattariffer inte langre skulle
beaktas vid skélighetsbeddmningen. Det finns inga sarskilda uttalanden i
propositionen om varfor lagstiftaren valt att stryka meningen om att
konsumentintresset sarskilt ska beaktas. Anledningen till &ndringarna var
att forenkla tillsynen och att fokus skulle tas fran att bedoma kostnader till
den samlade prestationen. Detta géllde bedémningen av vad som avsags
med rimlig avkastning i natverksamheten. Nattarifferna skulle naturligtvis
fortfarande vara skaliga. Med detta maste forstas att kundernas intresse av

laga och stabila nattariffer alltjamt ska beaktas.

| forarbetena (prop. 2008/09:141) till den nu gallande lydelsen av ellagen
finns flera uttalanden som ger stod for att kundernas intresse av laga och
stabila nattariffer ska beaktas. Regeringen uttalar t.ex. att
konsumentintresset dven fortsattningsvis kan skyddas genom att
skaligheten i natforetagets intakter tar sin utgangspunkt i bl.a. kravet pa
rationalitet och effektivitet i natverksamheten samt genom kravet pa att
foretagens avgifter ska vara objektiva och icke-diskriminerande (s. 31). Av
uttalandet framgar att intdktsramarna ska vara skaliga pa en 6vergripande
niva. Detta har dock inte utvecklats narmare men
Energimarknadsinspektionen utgar fran att regeringen menar verkliga
kronor och inte det regulatoriska vardet. Regeringen anger ocksa att
overgangen till en férhandsprévning innebér att nuvarande ramverk for
skalighetsbedémningen konkretiseras och att utgadngspunkten ar att
natforetagen generellt ska vara beréttigade till varken hogre eller lagre
intakter &n med dagens regleringsmodell (s. 93). Enligt
Energimarknadsinspektionen avses de faktiska intdkterna och inte de
regulatoriska. | konsekvensanalysen anges att natkunderna genom

regleringen ska beredas en nattjanst till ett lagt och stabilt natpris och att
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regeringen inte har for avsikt att byte av tillsynsmodell i sig ska paverka
nattariffernas skalighet (s. 94). Vidare tyder regeringens uttalanden ifraga
om inférande av periodiseringsmojligheter (s. 44) och
overdebiteringstillagg (s. 48 f) pa att kundernas intresse av laga och stabila

nattariffer ska beaktas.

Syftet med att reglera elnatsavgifterna &r, och har saledes varit, att sarskilt
overvaka kundernas intresse av att 6verforingen av el sker pa skaliga
villkor. Eftersom natverksamhet ar ett naturligt monopol, ar denna
dvervakning eller tillsyn sarskilt viktig for kunderna. Bara det forhallandet
att omradet ar reglerat tyder pa att kundernas intresse ska beaktas.
Natforetagets pastaende om att myndigheten inte far beakta kundintresset

ar saledes helt ogrundat och strider mot hela syftet med lagstiftningen.

Utgangspunkten for Energimarknadsinspektionens beslut ar
legalitetsprincipen. Energimarknadsinspektionen ér skyldig att fatta beslut
som ger natforetagen skélig kostnadstackning och en rimlig avkastning.
Energimarknadsinspektionen kan saledes inte fatta beslut som ger
foretagen en orimligt 1ag eller orimligt hog avkastning. Eftersom
schablonmetoden ger natféretagen en orimligt hdg avkastning, kan
metoden inte anvandas ensamt. Energimarknadsinspektionen har saledes
tvingats att gora nagot at uppkomna dvergangseffekter for att uppfylla

legalitetsprincipen.

Overgangsmetoden star inte i strid vare sig med ellagen eller med
regeringsformen. Energimarknadsinspektionen har inte heller beaktat
kundernas intresse av laga och stabila avgifter istallet for natforetagens ratt
till en rimlig avkastning. Dessa intressen ska ndmligen inte anses som
alternativa. En avvagning mellan kundernas intresse av stabila avgifter och
natforetagens intresse av kostnadstéckning och rimlig avkastning maste

goras. En forutsattning for att en avkastning ska anses rimlig och en
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nattariff skalig ar att kundens intressen inte trads for nar. Det stimmer

alltsa inte att det faktiska genomslaget for regleringen om ratt till rimlig
avkastning har skjutits upp. Genom beslutet far foretaget redan fran och
med 2012 mojlighet till rimlig avkastning. Om 6vergangseffekterna inte
hade tagits om hand hade natforetagen daremot fatt mojlighet att ta ut en

orimligt hog avkastning.

Natforetagets ratt till en rimlig avkastning

Som framgatt ovan far natforetaget en rimlig avkastning genom det beslut
som fattats. Det faktum att kapitalkostnaderna enligt schablonmetoden blir
sa mycket hogre an natforetagens verkliga kapitalkostnad kan bero pa flera
faktorer. En mojlig forklaring &r att natforetagen tillampar
avskrivningstider som &r kortare &n de 40 ar schablonmetoden utgar fran.
En anldaggning kan saledes ha ett varde i metoden och darigenom
genererera en intékt, trots att anldggningen i verkligheten inte medfor
nagra kostnader i form av rantor eller avskrivningar. Vidare kan prislaget
pa en anlaggning ha forandrats fran det att anlaggningen anskaffades fram
till tiden for beslut om faststallande av intéktsram. | praktiken kan det vara
pa det sattet att en anlaggning har en ganska lag anskaffningskostnad men
att samma anldggning i metoden genererar stora intakter, eftersom man vid
berékningen utgar fran nuanskaffningsvardet. En del av forklaringen kan
ocksa vara att kapitalkostnaderna i schablonmetoden férdelas jamt Gver
tiden med real annuitet medan natforetagens bokforingsmassiga
avskrivningar liknar en real linjar metod dar rantan sjunker med aren.
Differensen mellan det reglermassiga och det verkliga blir da stérre och

storre med &ren.

Natforetaget pastar att den genomsnittliga kalkylrantan for samtliga lokal-
och regionnatsforetag efter tillampning av 6vergangsmetoden ar 3,1
procent. Detta pastaende avser dock den reglermassiga avkastningen. Den

verkliga avkastningen hade for det fall endast schablonmetoden tillampats i
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genomsnitt uppgatt till cirka 10 procent. Efter tillampning av
évergangsmetoden blir den verkliga avkastningen istallet cirka 6,7 procent.
Detta bor jamforas med att natforetagens verkliga avkastning under aren
20062009 har legat mellan 3,2 och 5,5 procent.

Av natforetaget pastadda konsekvenser av 6vergangsmetoden

Vad galler natféretagets invandning om att 6vergangsmetoden leder till att
natforetagen behandlas olika utan objektiva godtagbara skél bor fortydligas
att det vid anvandande av generella kalkylmodeller alltid finns en risk for
att individuella forhallanden inte beaktas. Med schablonmetoden beréknas
en langsiktigt godtagbar intakt med samma ramvillkor for alla. Det ar dock
ett faktum att vissa natforetag idag har tariffer som gor att intakterna
understiger denna niva med stora belopp, vilket maste hanteras. Detta har
beaktats pa sa vis att de natforetag som har intakter som &r lagre an det
belopp som beréknas med schablonmetoden far 6ka sina intékter i hogre
grad &n ett foretag vars historiska intakter ligger néra schablonmetodens
utfall. Principerna &r dock desamma for samtliga foretag och utgor en
avvagning mellan kundernas intresse av stabila tariffer och natféretagens
intresse av kostnadstackning och rimlig avkastning.
Energimarknadsinspektionen anser att det ar naturligt att utga fran de
historiska intédkterna som en del av bedémningen av vad som &r en skélig

intédktsram.

Vad galler I6pande opaverkbara kostnader framgar av forarbetena att
sadana kostnader ska betraktas som skaliga i sin helhet och det har varit
Energimarknadsinspektionens avsikt att sa ska ske. Dock har den
berakningsformel som tillampats givits en utformning som gor att de
I6pande opaverkbara kostnaderna for tillsynsperioden inte fullt ut paverkar
intdktsramens storlek, trots att dessa kostnader inte fororsakar

overgangseffekter. Energimarknadsinspektionen medger darmed att
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dvergangsmetoden justeras pa sa satt att de lI6pande opaverkbara

kostnaderna inte reduceras vid en tillampning av 6vergangsmetoden.

Natforetaget har ocksa invant att 6vergangsmetoden inte &r
kapacitetsbevarande och att metoden innebér att foretaget inte kan géra
nodvandiga investeringar. Schablonmetoden bygger pa en
kapacitetsbevarande ansats. Det forhallandet att
Energimarknadsinspektionen anvénder &ven andra metoder innebér inte att
myndigheten har frangatt den kapacitetsbevarande ansatsen.
Schablonmetoden och 6vergangsmetoden &r tillsammans
kapacitetsbevarande. Overgangsmetoden strider darmed inte heller mot
elmarknadsdirektivet. Eftersom Energimarknadsinspektionen inte vill
begransa expansionen i ndten, har myndigheten medgett att
dvergangsmetoden inte tillampas pa nettoinvesteringar. Effekten av
medgivandet &r att det inte finns nagra sadana begransningar som

elmarknadsdirektivet tar syfte pa.

Medgivandet géller sadana investeringar som gors under perioden den 30
juni 2011 — den 30 juni 2015. Instéllningen &r en foljd av vad som anges i
7 § kapitalbasforordningen angaende vilka tillgangar som ska inga i
kapitalbasen for tillsynsperioden. Férandringar i kapitalbasen som agt rum
eller kommer att 4ga rum under perioden den 30 juni 2011 — den 30 juni
2015 genomfars under tillsynsperioden. De 6vriga férandringar som kan ha
genomforts av tillgangarna i kapitalbasen, dvs. fore den 31 december 2010
och mellan den 1 januari och den 30 juni 2011, &r férandringar som &r
genomforda fore tillsynsperioden. Det sétt pa vilket
Energimarknadsinspektionen gjort berdkningen av kapitalbasen i
schablonmetoden, bor inte vara avgorande for hur fragan om investeringar

i det nu aktuella sammanhanget ska hanteras.
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Av Fortum aberopade utlatanden (i relevanta delar)

Thomas Bull

| odaterat utlatande anfor professor Thomas Bull bl.a. féljande. |
Energimarknadsinspektionens befogenhet ingar att utforma en generell
modell for berdkningar av intédktsram och att fatta beslut i enskilda fall om
ett visst natforetags intaktsram. | forarbetena ges forhallandevis 6ppna
premisser for den modell man forutsatter att Energimarknadsinspektionen
tar fram. Det ligger saledes i sakens natur att Energimarknadsinspektionen
har ett betydande utrymme att anpassa sin modell till det som &r lampligast

och mest rattvisande utifran ellagens regler och syfte.

Av forarbetena framgar relativt klart att hansyn till konsumenterna ska tas
genom att hansyn till kvalitet vags in i myndighetens beslut. Nagra direkta
uttalanden som annars ger stod for att konsumenthénsyn ska tas vid
inforandet av det nya forfarandet med forhandsprovning av intaktsram
finns inte i forarbetena. Energimarknadsinspektionens inférande av en
overgangsperiod pa inte mindre an 16 ar framstar i ljuset av detta som ett
avsteg fran regleringens syfte. Att myndigheten tillfor egna bedémningar
nar den utformar det narmare regelverket, kan naturligtvis inte sagas vara
vare sig olampligt eller rattsligt sett felaktigt. Vad som kan ifragasattas ar
att myndigheten for in bedémningsgrunder i sin modell som man kan sédga
att den nya lagstiftningen tagit avstand fran genom att etablera ett system
dar hansyn till konsumentintresset ska tas pa ett annat sétt an tidigare.

Det kan konstateras att natforetagen i och for sig angett rimliga belopp for
intdktsramen, men att Energimarknadsinspektionen anser att kundernas
intresse av laga och stabila tariffer &r ndgot som myndigheten ska ta
hénsyn till. Déarfor ”jimkas” intdktsramen till ett visentligt lagre belopp dn

det som myndigheten i och for sig ansett rimligt. Nagot stod for att gora
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undantag fran dessa krav finns inte vare sig i ellagen eller i férarbetena till
denna. Det kan darfor pastas att Energimarknadsinspektionen forfarit
osakligt i strid med 1 kap. 9 § regeringsformen nar myndigheten i sina
beslut tagit hansyn till en faktor, kundernas intresse av laga och stabila

tariffer, som inte framgar av den for myndigheten bindande regleringen.

| kompletterande utlatande den 28 december 2012 anfér Thomas Bull bl.a.
foljande. Energimarknadsinspektionen menar att det finns ett starkt stod i
diverse forarbetsuttalanden for att myndigheten i sin reglering ska ta
hansyn till kundernas intresse av laga och stabila tariffer. Det kan
konstateras att inte nagot av dessa uttalanden direkt stoder tanken pa att
den nya regleringsmodellens huvudtanke ska kompletteras med att
myndigheten tar ytterligare hansyn till konsumentintresset. Tvéartom
framgar att konsumentintresset skyddas genom kravet pa skalighet for
foretagens intakter. Forarbetsuttalandena kan inte tas till intakt for att
myndigheten vid faststallande av intdktsram ska kunna ta andra hansyn &n
de i lagen och dess forarbeten angivna.

Energimarknadsinspektionens beslut om en 16 ar lang period av

overgangskaraktar kan inte anses vara i linje med vare sig regleringen eller
dess intentioner. Diskrepansen ar sa stor att det ar motiverat att tala om ett
avsteg fran grundlagens krav pa sakligt och objektivt beslutsfattande enligt

regeringsformen.

Peter Jennergren

| utldtande den 8 maj 2012 anfor professor emeritus Peter Jennergren bl.a.
foljande. Den gallande regleringsmodellen, som bestar av en inledande
kalkyl avseende summa beréknad intdktsram enligt schablonmetoden och
en efterfoljande reduktion och tankt utjamning over arton ar, framstar som
marklig. Schablonmetoden, som beraknar en real annuitet applicerad pa

nuanskaffningskostnad for foretagets anlaggningstillgangar, har varit
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foremal for ett utforligt utredningsarbete dar bade
Energimarknadsinspektionen, natféretag och utomstaende konsulter och
experter deltagit och dar berorda parter har uppnatt i varje fall ett visst matt
av samforstand. Energimarknadsinspektionen har emellertid pa ett sent
stadium kommit till den uppfattningen att schablonmetoden leder till alltfor
hog beviljad kapitalkostnad och att denna darfor maste sattas ned. Darfor
har Energimarknadsinspektionen infort det andra steget som sétter
intaktsramen lika med historisk intékt plus sex artondelar ganger
skillnaden mellan berdknad intéktsram enligt schablonmetoden och
historisk intdkt. Reduktionen och i synnerhet utjamningen férefaller oklara
och daligt genomténkta. Speciellt kan man fraga sig om
Energimarknadsinspektionen har genomskadat de allvarliga konsekvenser
som det andra steget i den gallande regleringsmodellen kommer att
medfora for foretagen, ndmligen stora vardeminskningar och framtvingade

tillskott av nytt kapital fran dgarna.

Energimarknadsinspektionen poédngterar att den tillampade
regleringsmetoden ska utga fran en kapacitetsbevarande princip, vilket
bl.a. innebér att varje ars tillatna kapitalkostnad ska vara tillrackligt stor for
att mojliggora finansiering av successiva inkop av nya arsklasser av
anlaggningstillgangar for att ersatta de arsklasser som utrangeras. Det finns
anledning att betvivla att natforetagen kommer att vara villiga att investera
i anlaggningstillgangar pa ett sadant satt att kapaciteterna verkligen
bevaras. Den tillampade regleringsmodellen forefaller saledes strida mot

det kapacitetsbevarande perspektivet.

Lars Bergman och Ulf Jakobsson

| utldtande den 11 mars 2013 anfor professor Lars Bergman och fil.dr. UIf
Jakobsson bl.a. féljande. Schablonmetoden ter sig som en val genomténkt
regleringsmodell som har goda mojligheter att uppfylla de vasentliga

malen med regleringen. Overgangsmetoden har emellertid brister. En
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vasentlig brist ar att man under évergangsmetoden skiljer mellan
ersattningsinvesteringar och véardehdjande investeringar nér det géller den
godkéanda kapitalavkastningen. Medan avkastningen pa vardehojande
investeringar tillats vara 5,2 procent realt galler detta inte for
ersattningsinvesteringar. Dar beror avkastningen istéllet pa natforetagets
intdkter under perioden 2006—20009. | praktiken innebar detta
avkastningsnivaer vasentligen under 5,2 procent realt. Det finns inte ndgot
stod i ekonomisk teori for att fran regleringssynpunkt skilja mellan
vardehojande investeringar och ersattningsinvesteringar. | bada fallen
handlar det om nyinvesteringar som maste finansieras pa marknadsmassiga

villkor.

Konsekvensen av den olikartade behandlingen av investeringar ar att
avkastningen pa kapitalbasen kommer att skilja mellan olika natforetag.
Dessa skillnader i avkastningen beror pa natforetagets intakter under
perioden 2006-2009, vilket da inte var ként for féretagen. En fran
samhallsekonomisk synpunkt betydelsefull konsekvens av regleringens
utformning under 6vergangsperioden ar att foretagen far starka incitament
att skjuta upp erséttningsinvesteringar till framtida regleringsperioder,
eftersom intékterna under perioden 2006-2009 kommer att ha en lagre vikt

vid bestdmningen av natforetagens intaktsramar.

Av Energimarknadsinspektionen aberopat utlatande (i relevanta

delar)

Stefan Yard

| utlatande den 10 september 2013 anfor professor Stefan Yard bl.a.
foljande. Det kan noteras att alla modeller nd&rmast definitionsmassigt
innebér forenklingar av verkligheten. Den av Energimarknadsinspektionen
tillampade schablonmetoden utgor inte nagot undantag. Schablonmetoden

innehaller forenklingar som kan missgynna eller gynna de olika parterna.
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Néatforetagen har i sina dverklaganden av naturliga skal fokuserat pa
avvikelser som ér till deras nackdel och inte kommenterat sadant som blivit
till deras fordel. Vid en samlad bedémning av rimligheten i de beslutade
intaktsramarna bor man dock forsoka att gora en neutral och balanserad
analys. | det foljande kommenteras nagra omraden dar schablonmodellen
har inneburit forenklingar som till allra storsta delen &r till natforetagens
fordel och brukarnas nackdel.

Vid fordelning av kapitalkostnader dver tid tillampas enligt
schablonmetoden den reala annuitetsmetoden (RA-metoden). Enligt RA-
metoden gors inte ndgon aldersanpassning utan kapitalkostnaden raknas
hela tiden fran nuanskaffningsvardet. Det stora problemet &r att RA-
metoden i en hel verksamhet, i ett bestand av tillgangar, ger en vasentligt
mycket storre total kapitalkostnad &n den realt linjara metoden (RL-
metoden). Darmed Overskattas intdktsramarna vid tillampning av RA-
metoden. Exakt hur stor dverskattningen blir beror pa aldersfordelningen
hos tillgangarna, uppgifter som idag inte finns tillgangliga. RL-metoden
ger en mera neutral och verklighetsnara fordelning av kapitalkostnaden och
bor darfor valjas. En ren tillampning av Energimarknadsinspektionens
valda schablonmetod med anvéandning av RA-metoden leder till en

systematisk 6verkompensation for natforetagen.

Kostnader for anslutningsinvesteringar dubbelkompenseras genom att
brukarna betalar for anslutningsinvesteringar via anslutningsavgifter
samtidigt som tillgangarna ingar i kapitalbasen och darmed i intaktsramen.
Detta innebér att kollektivet av brukare belastats en gang till. Visserligen
sker en viss reduktion av utrymmet for transiteringsintakter, men till stora
delar blir det tal om dubbeltdckning for kostnaderna for

anslutningsinvesteringar.
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Riskbedomningar vid kalkylrantebestamning baseras pa europeiska
energiforetag med hogre risk &n vad svenska elnatsforetag har. Detta leder
till att kalkylrénta och intdktsramar gverskattas.

Sammantaget ar de intdktsramar som Energimarknadsinspektionen
faststallt infor tillsynsperioden 2012-2015 knappast for laga. Sedan kan
man ha synpunkten att argumentationen vid Energimarknadsinspektionens
sankning av intaktsramarna i forhallande till vad som framkommit vid en
direkt tillampning av schablonmetoden kunde ha klargjorts pa ett tydligare
satt och inte bara med argumentet att brukarna har rétt till 1aga och stabila
avgifter och att man darfor bor lata schablonmetoden fa genomslag under
en langre period. Metoden borde omarbetas, vilket bor leda till att de
nuvarande beslutade ramarna inte behdver hdjas successivt. Detta bor

goras infor kommande tillsynsperioder.

Forvaltningsrattens bedémning

Konsumentintresset

Energimarknadsinspektionen har som skal for inférandet av
dvergangsmetoden anfort att myndigheten har till uppgift att bevaka
konsumenternas intresse och att de resultat som schablonmetoden ger inte

ar acceptabla med hansyn till konsumenterna.

Fragan om konsumentintresset har varit foremal for olika regleringar
genom aren. Dartill har fragan givetvis behandlats genom uttalanden i
forarbeten till bade tidigare och nuvarande lydelse av lagen.

| 1998 ars lydelse av ellagen angavs det att konsumentintresset sérskilt
skulle beaktas vid bedomningen av en néttariffs skalighet. Med
konsumentintresset avsags enligt forarbetena kundernas intresse av laga
och stabila avgifter (prop. 1996/97:136 s. 149). Den 1 juli 2002 tradde
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andringar i ellagen i kraft och en ny reglering av skéligheten av nattariffer
infordes. Nattarifferna angavs fortsattningsvis vara utformade pa sa satt att
natforetagets samlade intékter fran natverksamheten ska vara skaliga i
forhallande till dels de objektiva forutsattningarna att bedriva
natverksamheten, dels sattet att bedriva verksamheten pa. Det uttryckliga
lagkravet om att konsumentintresset sérskilt skulle beaktas vid
skalighetsbedomningen togs saledes bort vid lagandringen 2002 och har
inte omnamnts i lagstiftningen sedan dess. Det finns inte heller nagon
bestammelse i 12 kap. ellagen om tillsyn m.m. om att
Energimarknadsinspektionen vid sin tillsyn sérskilt ska beakta kundernas
intresse av laga och stabila nattariffer.

Enligt nu gallande lagstiftning ska intédktsramen ge natforetaget skélig
kostnadstackning och en rimlig avkastning. Syftet med gallande reglering
anges i forarbetena (prop. 2008/09:141) vara att natforetagens verksamhet
ska bedrivas effektivt till laga kostnader samtidigt som den ska sékerstalla
att kunden far betala ett skéligt pris for nattjansten. Vidare ska regleringen
bidra till att ge kunderna en langsiktig leveranssakerhet och trygga den
svenska elforsorjningen samtidigt som natféretagen ska fa stabila och
langsiktiga villkor for sin natverksamhet. Ytterligare ett viktigt mal med
regleringen uppges vara att den ska understédja utvecklingen av en val
fungerande elmarknad (s. 58). Avseende konsumentintresset framgar av
forarbetena att detta &ven fortsattningsvis skyddas genom att skaligheten i
natforetagens intakter tar sin utgangspunkt i bl.a. kravet pa rationalitet och
effektivitet i natverksamheten samt genom kravet pa att foretagens avgifter
ska vara objektiva och icke-diskriminerande (s. 31). Natkunderna ska
genom regleringen beredas en nattjanst till ett 1agt och stabilt natpris som
ar relaterat till kvaliteten pa dverforingen av elen (s. 94).

Av forordning (2007:1118) med instruktion for

Energimarknadsinspektionen framgar bl.a. att myndigheten ska ansvara for
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tillsynen, regelgivningen och tillstandsprévningen enligt ellagen samt
fullgora de uppgifter som foljer av elmarknadsdirektivet. | den tidigare
instruktionen, férordning (2004:1200) med instruktion for
Energimarknadsinspektionen, framgick att det vid myndigheten skulle
finnas ett insynsrad som skulle ha till uppgift att bevaka konsumenternas
intressen pa el- och gasmarknaderna. Denna skrivning togs bort i den
senare instruktionen. Inte heller aterfinns nagon skrivning om att
myndigheten sérskilt ska beakta kundernas intressen i de regleringsbrev

som utfardats for myndigheten mellan ar 2008-2012.

Det bor enligt forvaltningsratten framhallas att konsumentintresset inte
enbart avser ett Iagt och stabilt natpris. | konsumenternas intresse ligger
aven att dverforingen av el ar av god kvalitet och att konsumenterna

tillforsakras en langsiktig leveranssakerhet.

Det &r ostridigt att det uttryckliga lagkravet pa att konsumentintresset
sérskilt ska beaktas vid skélighetsbedémningen, togs bort vid andring av
ellagen 2002 och inte har funnits sedan dess. Uttryckligt forfattningsstod
saknas saledes for att vid faststallande av en intaktsram beakta kundernas
intresse av laga och stabila nattariffer pa sa satt som 6vergangsmetoden

avser att gora.

Enligt géllande bestdammelser ska intédktsramen tdcka skaliga kostnader och
ge en rimlig avkastning pa kapitalbasen. Av forarbetena framgar att
lagstiftaren vid utformningen av bestimmelserna har gjort en avvagning
mellan de syften som ellagen avser att uppna. Forarbetena ger enligt
forvaltningsrattens mening inte nagot stod for att lagstiftarens avsikt varit
att kundernas intresse av laga och stabila nattariffer sarskilt ska beaktas
utdver vad som &r tankt att tillgodoses i den géllande regleringen. Genom
att tillampa 6vergangsmetoden tar Energimarknadsinspektionen detta

intresse i beaktande ytterligare en gang utéver vad som redan beaktas
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genom lagstiftningen. Forvaltningsratten anser darmed att
Energimarknadsinspektionen har grundat sitt avgorande pa och tillampat
évergangsmetoden med hansyn till andra omstandigheter an sadana som

enligt gallande forfattningar ska beaktas vid prévningen av intdktsram.

Rimlig avkastning

Fraga ar om natforetaget genom det 6verklagade beslutet erhaller en rimlig
avkastning pa kapitalbasen. Enligt vad Energimarknadsinspektionen sjalvt
har anfort ar schablonmetoden utarbetad efter gallande regler och
forarbetsuttalanden och bygger pa antaganden om vad ett rimligt effektivt
natforetag bor ha for kostnadstackning och avkastning under
tillsynsperioden.

Energimarknadsinspektionen anser att schablonmetoden leder till
overgangseffekter som maste hanteras. Savitt forvaltningsratten forstar ar
den dvergangseffekt som avses, att natforetagen vid en direkt tillampning
av schablonmetoden initialt erhaller en, enligt
Energimarknadsinspektionens beddmning, orimligt hog faktisk avkastning.
Energimarknadsinspektionen har fort fram flera faktorer som kan ge
upphov till denna 6vergangseffekt. Bland dessa faktorer ar det framforallt
det faktum att anlaggningstillgangarna i kapitalbasen varderas till
nuanskaffningsvarde samt valen av avskrivningstider och férdelning av

kapitalkostnader dver tid som ar av betydelse.

Enligt ellagen ska natforetagen fa en rimlig avkastning pa kapitalbasen.
Energimarknadsinspektionen har bedémt att en real kalkylranta fore skatt
pa 5,2 procent ar rimlig att tillampa for den aktuella tillsynsperioden.
Enligt vad natforetaget har anfort blir dock en genomsnittlig kalkylranta
fore skatt for samtliga lokal- och regionnétsforetag efter tillampning av
dvergangsmetoden 3,1 procent. Energimarknadsinspektionen anser

emellertid att myndigheten vid sin beddmning maste ta hansyn till vad
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intaktsramen medfor for faktisk avkastning for natforetagen.
Energimarknadsinspektionen har anfort att om enbart schablonmetoden
tillampas blir den genomsnittliga faktiska avkastningen for samtliga lokal-
och regionnatsforetag cirka 10 procent, vilket enligt myndigheten maste

anses som orimligt hogt.

Av forarbetena framgar bl.a. att det férhallandet att det kalkyleras en rimlig
avkastning inom ramen for intdktsramen inte nddvandigtvis innebdr att
denna avkastning ocksa kommer att utgora natforetagens faktiska
avkastning i verksamheten. Syftet med intaktsramen &r som angivits att
berédkna vad som ar en skélig kostnad i natverksamheten respektive en
rimlig avkastning och jamfora detta med natforetagens intékter. Vidare
framgar att regeringen anser att regleringen kan ge o6nskade effekter om
natforetagens verkliga avkastning i forhallande till omséattningen blir hogre
eller lagre &n den berdknade avkastningen som ingar i intaktsramen och en
sadan avvikelse inte skaligen kan motiveras. Regeringen anser slutligen att
det, om det skulle visa sig att tillsynsmodellen i framtiden ger enskilda
natforetag en faktisk avkastning pa omsattningen som regelmassigt
overstiger eller understiger den berdkna intdktsramen, finns skal att
aterkomma i denna fraga (prop. 2008/09:141 s. 79 f).

Forvaltningsratten anser, mot bakgrund av forarbetena, att med rimlig
avkastning i 5 kap. 6 § ellagen avses den reglerméssiga avkastningen.
Energimarknadsinspektionen har vid faststallande av intaktsram att utga
fran de regler som finns pa omradet vid berakning av intaktsram. Om en
sadan berdkning visar sig ge ett orimligt resultat, kan det tyda pa brister i

sjalva berakningsmodellen eller den reglering modellen bygger pa.

Forvaltningsratten ifragasatter inte att det kan vara sa att den av
Energimarknadsinspektionen framtagna schablonmetoden kan ge en sadan

effekt att vissa natforetag erhaller en oskaligt hog faktisk avkastning. Det
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finns skal att anta att varderingen av kapitalbasen till nuanskaffningsvérde
ar ett exempel pa en sadan omstandighet som kan medfora att i vart fall
vissa natforetag — i faktiska varden — blir 6verkompenserade vid en
reglermassig framréakning av skalig avkastning. Detta &r dock nagot som
nu, utifran géllande reglering, inte kan beaktas vid prévning av den

beslutade intdktsramen.

Konsekvenser i 0vrigt

Forvaltningsratten kan vidare konstatera att dvergadngsmetoden, for de fall
den ska tillampas, leder till konsekvenser for natféretagen som gor att det
kan ifragasattas om den faststallda intaktsramen uppfyller de syften den
enligt gallande bestdmmelser ska gora. En tillampning av
dvergangsmetoden medfor att natforetagen behandlas olika, eftersom de
erhaller olika avkastning pa kapitalbasen. Natforetagen kommer darmed att
fa olika forutsattningar for att géra investeringar under tillsynsperioden.
Vidare uppstar fragan om de historiska intakterna, som enligt
overgangsmetoden tillméts stor betydelse, &r representativa eller inte.
Savitt framgar av underlaget i malet har Energimarknadsinspektionen inte
gjort nagon analys av om intakterna i det enskilda fallet under aren 2006
2009 varit skaliga intakter eller inte. Natforetaget har anfort att manga
natforetag historiskt varit underdebiterade och i denna del bl.a. hanvisat till
rapporter och pressmeddelande fran Energimarknadsinspektionen.
Energimarknadsinspektionen har inte bemdtt detta. Om de historiska
intakterna inte kan ségas ha varit skaliga, torde de enligt forvaltningsratten
inte heller kunna laggas till grund for ett beslut om intdktsram for den
aktuella tillsynsperioden. Hartill kommer att Energimarknadsinspektionen,
genom den i efterhand inférda bedomningen och 6vergangsmetoden, i
forhallande till natforetagen brustit i kraven pa transparens och
forutsagbarhet.
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Sammanfattning

Sammanfattningsvis anser forvaltningsratten att
Energimarknadsinspektionen inte har haft ratt att vid faststallande av
Fortums intéktsram for tillsynsperioden 2012-2015 tillampa
overgangsmetoden. Schablonmetoden ar utarbetad efter gallande
bestammelser. Av det 6verklagade beslutet framgar att schablonmetoden
ger den reglerméssiga intakt som natforetaget langsiktigt behdver for att
sékerstélla att driften sker med hdg leveranssékerhet samt ger utrymme for
att nédvandiga investeringar kan goras. Att schablonmetoden i sig skulle
kunna medfora att vissa natforetag erhaller mojlighet att 6ka sina
nattariffer oskaligt mycket, torde i sadant fall vara en effekt av regleringen
eller brister i berdkningsmodellen. Energimarknadsinspektionen har inte
kunnat ratta till detta genom att tillampa 6vergangsmetoden. Dessutom har
det inte gjorts nagon individuell prévning i det enskilda fallet. De
eventuella brister som kan uppkomma genom en direkt tillampning av
regleringen, ar snarare nagot som bar ses dver av lagstiftaren.
Schablonmetoden, utan tillampning av 6vergangsmetoden, ar saledes den
metod som ska anvandas vid berékning av natforetagets intaktsram for
tillsynsperioden 2012-2015. Fortums yrkande om att 6vergangsmetoden

inte ska tillampas ska darfor bifallas.

Vid denna utgang saknas anledning att préva Fortums alternativa

andrahandsyrkanden om justeringar i 6vergangsmetoden.
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RANTA FOR OMRAKNING AV ANLAGGNINGSTILLGANGAR
FRAN KAPITALKOSTNAD TILL LOPANDE KOSTNAD

Inledning

Né&tforetag som hyr eller leasar sina anlaggningar ska likstéllas med foretag
som &ger sina anlaggningar vid berdkningen av ett natforetags intaktsram.
Nar ett natforetag hyr eller leasar en anlaggningstillgang utgor
hyreskostnaden en I6pande kostnad som foretaget far tackning for genom
regleringen. Det géller oavsett om tillgangen ingar i kapitalbasen eller inte.
Ett natforetag som ager en sadan anlaggning som inte ingar i kapitalbasen
kan dock inte fa tackning for sina kapitalkostnader hanforliga till denna
anlaggning, eftersom kapitalkostnader endast ersétts om de ingar i
kapitalbasen. For att ett natforetag som dger sina anlaggningstillgangar ska
fa tackning for sadana kapitalkostnader maste dessa raknas om till I16pande
kostnader. Vid en sddan omrakning maste en ranta anvandas for att
natforetaget ska fa tackning for den kostnad for kapitalbindning som

foretaget har for tillgangen.

Energimarknadsinspektionen har vid omrakning fran kapitalkostnad till
I6pande kostnad i samband med berdkningen av natforetagets intdktsram

anvant en ranta om 4,83 procent, vilket natféretaget har 6verklagat.

Vad Fortum anfort

Vid berékning av kapitalkostnader ges tackning for kostnaderna genom
avskrivning och genom kostnad for Ianat och eget kapital (avkastning). For
I6pande kostnader medges daremot endast tdckning for natforetagets
skaliga kostnader och det utgar saledes inte avkastning pa det kapital som
anvants till de 16pande kostnaderna. For att kompensera den

kapitalbindningskostnad som ett agande natforetag har for tillgangen, kravs
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att den aséatts en ranta vid omrakningen som syftar till att jamstalla olika
former av innehav vid berédkningen av kostnaderna for anlaggningar som
inte ingdr i kapitalbasen. Denna ranta anger vilken kostnad for

kapitalbindning som &gande foretag ska fa tillgodoréakna sig.

Bade Energimarknadsinspektionen och Fortum anser att rantan ska vara
nominell och att rantan bor beraknas pa kapital fore skatt, eftersom denna
kostnad ligger till grund for intdktsramen. Energimarknadsinspektionen har
dock uppfattningen att rantan endast bor motsvara kostnaden for lanat
kapital, medan Fortum istallet anser att rantan ska beraknas pa hela det
kapital som binds i investeringen, dvs. bade lanat och eget kapital. For att
erhalla en ranta som motsvarar vad foretag som hyr motsvarande tillgangar
betalar, maste dven avkastning erhallas pa det egna kapitalet for tillgangen.
For den tidsperiod som de l6pande kostnaderna har beraknats pa (2006-
2009) uppgar kostnaden for lanat kapital i snitt till 4,83 procent. Det ar
denna réanta som Energimarknadsinspektionen menar att foretagen bor
tillerkannas. Om &aven kostnaderna for eget kapital inraknas uppgar rantan

till 8,69 procent, vilket &r vad Fortum menar bor gélla.

Energimarknadsinspektionen har redovisat tre argument for att rantan ska
beréknas sa att den inte medger ndgon avkastning for eget kapital. De tva
forsta skalen tillfor inte ndgot utdver de givna utgangspunkterna att
avkastning inte medges pa lopande kostnader och att dgare och hyrestagare
bor behandlas lika. Det enda reella skélet bakom
Energimarknadsinspektionens beslut ar saledes antagandet att eget kapital

inte anvands till investeringar i den typ av anlaggningar som nu &r aktuella.

Nagon sadan uppdelning gar dock inte att gora. Det gar i allménhet inte att
ange vilket kapital som gar till vilka investeringar. Vidare galler att
natforetagens kalkylranta (WACC) vid berdkningen av avkastningen pa

kapitalbasen beraknats utifran foretagens skuldsattningsgrad i stort. Om
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antagandet &r att anlaggningstillgangar som inte ingar i kapitalbasen till
fullo finansieras med lanat kapital, maste detta innebara att andelen eget
kapital vid berakningen av avkastningen pa kapitalbasen ar hogre &n
bolagens totala skuldsattning. Detta skulle i sddant fall leda till en hogre
WACC. Nagra sadana justeringar gors emellertid inte av
Energimarknadsinspektionen i WACC-kalkylen. Saledes ska kostnader for
eget kapital beaktas vid omrakningen till I6pande kostnader.

Vad Energimarknadsinspektionen anfort

Eftersom alla natforetag ska behandlas lika, maste kapitalkostnaderna, for
de natforetag som &ager anlaggningstillgangar som inte ingar i kapitalbasen,
réknas om till I6pande kostnader. Vid berdkningen av en Idpande kostnad
for dessa anlaggningar ar utgangspunkten att natforetaget ska fa skélig
ersattning for dessa. Energimarknadsinspektionen anser att en skélig
kostnadstackning erhalls genom att foretaget vid berdkningen av l6pande
kostnader ges tackning for bokforda avskrivningar och kostnaden for lanat
kapital for dessa anlaggningar. Pa detta sétt anser
Energimarknadsinspektionen att de foretag som dger de anldggningar som
ska rdknas om till I6pande kostnader likstalls med de foretag som hyr eller
leasar denna typ av anléaggningar.

Vid berékningen av kapitalkostnader ges tackning for avskrivning, kostnad
for lanat kapital samt avkastning till garna. Avkastning utgar dock inte pa
det kapital som anvéands till de I6pande kostnaderna. Det skulle innebéra en
systematisk fordel till de som ager tillgdngarna om avkastning skulle
medges aven pa de tillgangar som i regleringen hanteras som I6pande

kostnader.

Exempel pa anldggningar vars kostnader raknas om i regleringen ar mark,
fastigheter och bilar. Energimarknadsinspektionen anser att det inte ar till

dessa tillgangar agarnas riskkapital gar, eftersom de har en alternativ
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anvandning och darmed kan séljas pa en andrahandsmarknad om de skulle

bli 6verflodiga.

De anlaggningar som raknas om fran kapitalkostnad till 16pande kostnad
behdver dock aséttas en ranta for att ge tackning for den kostnad for

kapitalbindning som néatforetaget har for tillgangen.

Enligt Energimarknadsinspektionen talar tre faktorer for att vélja en rénta
som inte innehaller nagon avkastning for eget kapital. Avkastning ska inte
ges pa lépande kostnader, dgande foretag ska inte medges avkastning pa
kapital som inte genererar avkastning hos hyrande eller leasande foretag,
och eget kapital bedéms inte anvéndas for finansiering av den aktuella

typen av anléaggningar.

Energimarknadsinspektionen anser att den ranta som ska anvandas for att
rakna om de bokforda kapitalkostnaderna till I16pande kostnader ska besta
av rantan pa lanat kapital. Medelkostnaden for lanat kapital for aren 2006-
2009 &r 4,83 procent, varfor Energimarknadsinspektionen faststallt den

aktuella omrakningsrantan till detta.

Forvaltningsrattens bedémning

| mélet synes det vara ostridigt att avkastning inte utgar pa lanat kapital
utan endast pa eget kapital. For det fall Fortum har nyttjat bade lanat
kapital och eget kapital for investering i nu aktuella anlaggningstillgangar
ska saledes omrakningsrantan motsvara saval kostnaden for lanat kapital

som avkastning pa eget kapital. Detta forefaller parterna vara Gverens om.

Fortum har i malet anfort att det inte gar att géra nagon uppdelning mellan
de olika kapitalslagen. Det gar inte att saga vilket kapital som anvands till
vilken typ av investering. Energimarknadsinspektionen motsatter sig detta.

Enligt forvaltningsrattens mening torde det inte vara osannolikt att ett
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foretag kan komma att anvénda &ven eget kapital fér investering i den
typen av anldaggningstillgangar som nu ar fraga om. Av den utredning som
Fortum har presenterat i malet framgar dock inte att sa har skett i nu
aktuellt drende. Fortums 6verklagande av den av
Energimarknadsinspektionen anvédnda omrékningsrantan ska darmed

avslas.

KAPITALKOSTNADER

Vad Fortum anfort

Den av Fortum senast inrapporterade kapitalbasen har inte legat till grund
for Energimarknadsinspektionens beslut om intéktsram. Kapitalvérdet har
darmed blivit 794 tkr for lagt, vilket gor att kapitalkostnaden ska 6ka med
227 tkr (vid en kalkylranta om 6,6 procent).

Vad Energimarknadsinspektionen anfort

Energimarknadsinspektionen bestrider en 6kning med 227 000 kr, men
vitsordar att kapitalkostnaden enligt schablonmetoden ska 6ka till
190 187 kr, och att kapitalbasens vérde ska 6ka med 794 000kr.

Forvaltningsrattens bedémning

Parterna synes vara 6verens om att natforetagets kapitalkostnader ska 6ka.
Vilket belopp kapitalkostnaderna ska 6ka med, ar dock tvistigt, beroende

pa att Fortum och Energimarknadsinspektionen har beraknat beloppet

utifran olika kalkylrantor. Forvaltningsratten finner inte skal att avvika fran

parternas samstdmmiga mening om att en dkning av kapitalkostnaderna
ska ske, varfor Fortums yrkande ska bifallas i denna del. Vilket belopp

Okningen ska ske med dverlamnas till Energimarknadsinspektionen att

89
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berdkna, mot bakgrund av den av forvaltningsratten faststallda

kalkylrantan pa 6,5 procent.

SLUTSATSER

I den del Fortums forstahandsyrkande avser att intdktsramen ska faststallas
till ett visst belopp, finner forvaltningsrétten att detta inte kan bifallas.
Forvaltningsratten har med anledning av detta &ven provat Fortums
andrahandsyrkanden. Ratten har harvid faststallt att berdkningen av rimlig
avkastning ska ske med en real kalkylranta fore skatt om 6,5 procent.
Forvaltningsrétten har vidare bifallit Fortums yrkande om att
intaktsramarna ska faststallas utan tillampning av 6vergangsmetoden.
Forvaltningsratten har avslagit Fortums yrkande att konverteringen av
kapitalkostnader for anlaggningar som inte ingar i kapitalbasen till I6pande
kostnader ska ske med en réanta om 8,69 procent. Forvaltningsratten bifaller
delvis Fortums yrkande om att kapitalkostnaden ska tka och att denna ska
beréknas utifran en kalkylranta om 6,5 procent. Med anledning av att
Fortums andrahandsyrkande avseende 6vergangsmetoden har bifallits har
forvaltningsratten inte provat de alternativa andrahandsyrkanden som
Fortum framstallt for det fall yrkandet om 6vergangsmetoden inte skulle
bifallas.

Med utgangspunkt i ovanstaende forutséttningar aterforvisas malet till
Energimarknadsinspektionen for faststallande av intdktsram till faktiskt
belopp. Detta kan inte leda till en st6rre hgjning av intdktsramen &an for

redovisningsenheten ansokt belopp.

Forvaltningsratten utgar fran att Energimarknadsinspektionen vid
avstdmning vid tillsynsperiodens slut, beaktar de justeringar av beslut och

metod som foljer av forvaltningsrattens dom.
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HUR MAN OVERKLAGAR

Denna dom kan 6verklagas. Information om hur man 6verklagar finns i
bilaga 2 (DV 3109/1D).

Ronny Idstrand Tomas Fredén
| avgorandet har radméannen Ronny Idstrand (ordférande) och Tomas
Fredén samt ndmndemannen Gun Axelsson, Lena Berglert, Conny

Jakobsson och Pernilla Claar Johansson deltagit.

Foredragande har varit Sandra Bergstrom, Elin Stom, Mari Upphagen och

Marie Wickstrom.
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' . AKTBIL: 4
Faststallande av intdktsram enligt 5 kap ellagen (1997 857)

Beslut

1. Energimarknadsinspektionen (EI) faststéller intdktsramen f6r Fortum Distribution AB
5566037-7326 avseende redovisningsenheten REL00860 till hogst 2 265 027 tkr for
tillsynsperioden 2012-2015 i 2010 &rs prisnivé.

Intéktsramen kommer efter tillsynsperioden att justeras for vart och ett av aren i perioden
med f6ljande faktorprisindex genom att

a. kapitalbasens nuanskaffningsvérde rdknas om med faktorprisindex (FPI) f6r
byggnader! och

b. den I6pande paverkbara kostnaden raknas om med faktorprisindex (FPI) for
elnétsforetag — lokalnét avseende 16pande paverkbara kostnader?,

Efter tillsynsperioden ska det faktiska utfallet avseende investeringar och utrangeringar
jimfoéras med prognosen fr investeringar och utrangeringar i kapitalbasen. Vidare ska
den lI6pande opaverkbara kostnaden jaimféras med det faktiska utfallet. Om det faktiska

utfallet i dessa delar avviker fran prognoserna kan intiktsramen komma att omprévas.

2. EI faststéller normnivan pa kvaliteten i ndtverksamheten for respektive
kvalitetsindikator for tillsynsperioden till foljande nivéer.

a) Kvalitetsindikator: Aviserade avbrott (SAIDI) 63,52 min

b) Kvalitetsindikator: Oaviserade avbrott (SAIDI) 120,80 min

c) Kbvalitetsindikator: Aviserade avbrott (SAIFI) 0,70 st

d) Kvalitetsindikator: Oaviserade avbrott (SAIFI) 1,81 st
Efter tillsynsperiodens slut ska den faktiska kvaliteten i nitverksamheten jimforas med
normnivan, Om den faktiska kvaliteten avviker frdn normnivén ska intdktsramen

justeras i enlighet med vad som framgar av Energimarknadsinspektionens foreskrifter
och allmanna rad (EIFS 2011:1) om vad som avses med kvaliteteten i

1 Framtaget av SCB, se bilaga 5.
2 Framtaget av SCB, se bilaga 6.

12000 W-3.0, 2010-12-22
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nitkoncessionshavarens sitt att bedriva natverksamhet vid faststillande av en
intaktsram. Darvid kan intdktsramen komma att omprovas.

3. Beslutet géller omedelbart.

Redogorelse for arendet

Yrkanden m.m.

Fortum Distribution AB 556037-7326 fortsittningsvis benamnt foretaget, bedriver
nitverksamhet i kommunerna Hérjedalen, Mora, Orsa, Alvdalen, Ljusdal, Séderhamn,
Givle, Bollnis, Hudiksvall, Nordanstig, Ockelbo, Ovanaker, Réttvik, Gagnef, Vansbro,
Filipstad, Hallefors och antalet uttagspunkter &r 100 832 (ar 2010). Foretaget har ett
ledningsnit med cirka 138 meter ledning/uttagspunkt. I ansSkan som inkom till EI den 31
mars samt i kompletterande inlagor den 28 april, 30 maj, 1 juli, 8 juli, 15 augusti, 31
augusti 2011 samt 10 oktober 2011 yrkar foretaget att EI faststaller intdktsramen for
tillsynsperioden 2012-2015 till 3 105 456 tkr. Den yrkade intéktsramen omfattar
redovisningsenheten REL00860 med de nitkoncessioner som anges i bilaga 1a.

Foretagets uppgifter till grund fér beddmningen av en skalig intaktsram

Allmént

Féretaget har till grund for sin ansékan om intéktsram haft att redovisa de uppgifter som
fljer av Els foreskrifter och allménna rad (EIFS 2010:6) om nétkoncessionshavares
forslag till intéiktsram och insamling av uppgifter for att bestimma intéktsramens storlek.
Av regeringens proposition 2008/09:141 s. 34 anges i avsnitt 5.2.2 att en nétinnehavare ska
lamna in ett férslag till intédktsram till ndtmyndigheten tillsammans med de uppgifter
som krévs for att prova forslaget. Det medfor visserligen en Skad administrativ borda for
féretagen, men det forenklar processen om nétforetagen lamnar in inte bara relevanta
uppgifter om sin verksamhet, utan ocksa ett motiverat forslag till intdktsram baserat pa
de krav som ellagen stéller. Det kan forutsittas att natkoncessionshavarna utarbetar
underlag for en egen bedémning av vad som &r en rimlig intdktsram. Fordelen ér att
myndigheten far besked om vilka grunder nétforetaget har f&r sin beddmning och
méijlighet att tidigt ta stéllning till de argument som nétkoncessionshavaren for fram

Inom Fortum Distribution AB ingér redovisningsenheterna REL00860 Sédra Norrland,
REL00861 Vistra Svealand, REL00509 Vistkusten, REL00884 Storstockholm, RER00259
Regionnit Stockholm och RER00586 regionnit dvriga landet.

Fran och med ar 2009, bestar REL00860 av tre olika omraden: tidigare REL00507,
REL00582 och omrade Vansbro fran REL00861 Viastra Svealand.

Foretaget har i sin ansdkan utgatt fran 2010 ars vérden utom vad avser opaverkbara
kostnader som prognostiseras. Foretaget papekar att en buffert behdvs for att véga satsa
pé investeringar med lang &terbetalningstid, detta pga. kommande stora investeringar
gors med ett langt tidsperspektiv (ofta 40 &r) och att regleringsperioden &r fyra ar.
Dessutom stér elnitsverksamheten infér fortsatta féréndringar nér elmarknaden och dess
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funktion ska utvecklas vidare. Behovet av investeringar eller 6kande 16pande kostnader
for detta dr idag okdnda, t.ex. anpassning mot en nordisk slutkundsmarknad, timvis
maétning och avrdkning f6r en stor andel av kunderna, nya krav pa elkvalitet (EIFS
2011:2) &r konsekvenser som inte har beaktats i ansékan. Andra faktorer dr omstallning
av energisamhéllet mot mer smaskalig elproduktion och anvéndning av elfordon med
behov av ny teknik i elndtet, s& kallade smarta nét. Foretaget anfor att en alltfor sndv
intdktsram skulle kunna innebéra att anslutningsavgifterna inte ryms inom intdktsramen.

Foretaget gor bedémningen att for kunder inom REL00860 kommer prisjusteringen att
ligga i storleksordningen 5-6 procent per ar under perioden. Hénsyn har da tagits till de
planerade tarifféndringarna hos Svenska Kraftnét och antaganden om dndrade
regionnétsavgifter, utvecklingen av elndtet samt en rimlig inflation (under 2 procent).
Dirtill kommer anslutningsintédkter fran vindkraft, ordinarie anslutningar och évriga
intdkter. Sammantaget planerar féretaget att utnyttja 87 procent av den ansokta
intdktsramen exklusive inflation, inklusive uppskattade engangsintékter i
storleksordningen 200 000 tkr.

Foretaget tillampar en prisséttningsstrategi som dr baserad pa att opaverkbara kostnader
slar igenom fullt ut pa tariffer till kund. Kapitalkostnaden i prissittningen baseras pa en
kapacitetsbevarande princip med en real annuitet pa ett berdknat ateranskaffningsvirde.
De verkliga kapitalkostnaderna (avskrivningar, avkastning etc.) ingar inte i tariff-
kalkylerna. Tariffstrukturerna, dvs. sdkringsstorlekar, férhallandet mellan fast och rérlig
del i néttarifferna etc. harmoniseras successivt.

Foretaget uppger att det har férdelat gemensamma kostnader och tillgdngar i koncernen
mellan olika redovisningsomraden. Se avsnitt 3.2.1 och 3.2.2 i foretagets ans6kan bilaga
1b.

Foretaget har harutdver i huvudsak redovisat nedan angivna uppgifter om
kapitalkostnader, 16pande kostnader och uppgifter om kvaliteten.

Kapitalkostnader

Anlaggningstillgangar som ingar i kapitalbasen per den 31 december 2010, uppgar till ett
sammanlagt nuanskaffningsvirde om 5 935 642 tkr, se bilaga 1a, tabell 1 (foretaget har
justerat sin ursprungliga redovisade kapitalbas for elmétare och IT system i oktober
maéanad). Anldggningstillgdngar som motsvarar 99 procent av det totala
nuanskaffningsvérdet har redovisats till normvérde.

Anldggningstillgdngar som motsvarar 0,4 procent av det totala nuanskaffningsvérdet i
den ing&ende kapitalbasen har vérderats utifran tillgdngarnas anskaffningsvirde.
Foretaget har slutligen redovisat resterande anldggningstillgangar till annat skéligt
vérde, .

Foretaget anser att ett ldngsiktigt perspektiv ska tas vid berdkning av WACC, Déarfér har
en WACC analys utifran ett trettiodrigt perspektiv gjorts. Resultatet av analysen gor att
foretaget ansoker om en WACC-rénta om 6,6 procent vilken beddms som behévlig for att
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attrahera kapital for framtida investeringar. Se foretagets PM Regulatory WACC for
electricity distribution companies in Sweden 2012-2015.

Foretaget hyr IT-system f6r insamling och rapportering av métvarden och har omréknat
dessa anliggningar frén 16pande kostnad till kapitalkostnad. Berdkningen baseras pa den
i ansokan angivna kalkylréantan om 6,6 procent, vilket ger en annuitet pé 13,98 procent.
En detaljerad beskrivning finns i féretagets PM System f6r métvérdesinsamling.
Foretaget yrkar att nuanskaffningsvérde ska korrigeras pa ovan ndmnda hyrda
anldggningar i det fall EI beslutar att anvénda en kalkylrénta pa 5,2 procent (aktbilaga 36
Yrkande om korrigeringar pga. ny kalkylrdnta m.m.).

Vissa investeringar och utrangeringar av anliggningstillgdngar kommer att genomféras
under perioden. Féréndringarna i nuanskaffningsvérdet for dessa investeringar och
utrangeringar under perioden aterges per halvar i bilaga 1a, tabell 2 och tabell 3.

Foretaget avser investera i anliggningar till ett totalt nuanskaffningsvarde om 996 298 tkr
och utrangera anlidggningar till ett totalt nuanskaffningsvérde om 352 813 tkr i 2010 ars
prisniva under perioden.

Foretaget anser att méngden nitanliggningar och antal anslutna anldggningar under
reglerperioden bdr paverka de 16pande kostnaderna. Foretaget avser att terkomma med
verksamhetsvolymférandringar i samband med uppf6ljningen av 2012-2015 ars
intaktsram.

Lépande kostnader

Foretaget har i enlighet med 5 kap. 10 - 13 §§ ELs foreskrifter och allménna rad (EIFS
2010:6) redovisat I6pande paverkbara kostnader for 2006-2009. Dessa kostnader aterfinns
i bilaga 1a, tabell 4, tabell 5 och tabell 7.Med paverkbara kostnader avses kostnader som
inte definieras som opaverkbara, exempelvis kostnader for drift och underhall,
kundspecifika kostnader sdsom kostnader fér métning, berékning och rapportering.

Den paverkbara 16pande kostnaden fér tillsynsperioden har berdknats till 511 201 tkr och
f6r att berikna ersattningar for kapital som reglerméssigt hor till 16pande kostnad har
foretaget anvént en rdnta pa 8,69 procent. Foretaget anser att réntan bér motsvara réntan
som uthyrande féretag av tillgangar betalar, och dérfér maste en avkastning fas pa det
egna kapitalet for tillgdngen. Se avsnitt 3.10.1.2. bilaga 1b och aktbilaga 23 Information
om nyttjande av intdktsram fér REI00860.

Foretaget anger att de historiska 15pande kostnaderna ska 6ka med aktiverat arbetet for
egen rikning f&r 2006-2009 for den del som avser elnétsanléggningar och elmétare som
har normvirderats. Se avsnitt 3.7.2. bilaga 1b.

Foretaget har uppgett att kostnader for nitstationsbyggnader har redovisats som 16pande
kostnader eftersom det inte gétt att fa fram hyreskostnaderna for var och en av dem.
Vidare har korrigeringar utférts av de 16pande kostnaderna pga. féréndrade
omradesgrinser mellan koncessioner. Vansbro tillhér REL00860 fran och med 2009 och
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darfor har kostnader for det omradet for dren 2006-2008 flyttats till REL00860. Slutligen,
har de I6pande paverkbara kostnader f6r 2009 korrigerats pga. felaktig rapportering i
arsrapporten. Se avsnitt 3.2.1, bilaga 1b.

Nedan sammanfattas korrigeringar av 16pande paverkbara kostnader for aren 2006-2009.

Lopande paverkbara kostnader (tkr) 2006 2007 2008 2009
Inrapporterade uppgifter 110 033 126 765 146 241 104 957
Omférdelning pga. felaktig rapportering 2654
Korrigering pga. flytt av Vansbro delen 7 596 8 269 8 127

Korrektion for I6pande kostnader som ska -191 -242 -696 -1 543
kapitaliseras (matvérdessystem etc.)

Korrektion for kostnader som redovisats 4145 5298 10 855 5414
som kapital men som reglerméssigt ska

hanteras som lopande kostnader

Korrektion for att fér stor andel av eget 1842 839 1465 2169
arbete har kapitaliserats relativt

regleringsmodellen3

Foretaget har, enligt 5 kap. 14 § ovan nimnda f6reskrifter prognostiserat sina 18pande
opaverkbara kostnader for tillsynsperioden till 688 863 tkr angivet i respektive ars
prisnivaer, (bilaga 1a, tabell 8). Med opaverkbara kostnader avses kostnader for
natfrluster (férdelat pa inkép och egen produktion), abonnemang till verliggande och
angrinsande nit och ersittning till vissa producenter enligt 3 kap. 15 § ellagen samt
myndighetsavgifter enligt férordningen (1995:1296) om vissa avgifter pa elomréadet.

Ovrigt utredningsunderlag i drendet

Kvaliteten i séttet att bedriva natverksamheten

Féretagets uppgifter om avbrott i Sverféringen av el for aren 2006-2009 aterges i bilaga 2.

Intékter i ndtverksamheten

Intikterna for perioden 2006-2009 uppgick totalt till 1 863 874 tkr enligt arsrapporterna
for nimnda &r.* Vidare har foretaget anfort i att 6vriga rorelseintékter (RR71150 i
arsrapport) ska &ndras fran 10 972 tkr till 10 931 tkr, dvs. dvriga rorelseintéikter ska
minska med 41 tkr. De totala intdkterna uppgér till 1 863 833 tkr efter denna korrigering.

3 Aktbilaga 33 Kompensation aktiverat arbete.

¢ Intikterna hdmtats frén foljande poster i drsrapporterna: RR7101, RR7102, RR7103, RR7111, RR7113, RR71150,
Ovriga intikter enligt not RR 2006-2009. I de fall flera redovisningsenheten bestar av sammanslagna
redovisningsenheter under perioden 2006-2009 har posterna i &rsrapporterna ocksa summerats i detta
avseende,
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Tabell 1 Totala intikter
2006 2007 2008 2009 Summa

Totala intakter (tkr) 431 148 444, 541 448718 542 497 1863874

Korrektion av Ovriga -44 -41

rérelseintakters (tkr)

Totala intékter efter korrektion 1863833

(tkr)

Sammanfattning av yrkad intdktsram

I tabell 2 redovisas en sammanstéllning av foretagets yrkade intéktsram samt redovisade

kostnader (tkr).

Tabell 2 Foretagets yrkandes

2012 2013 2014 20156 Summa
Kapitalkostnader (tkr) 448 886 456 882 464 911 477 846 1 848 495
Lépande kostnader (tkr) 349 305 315 546 310111 3114 999 1256 961
Ansokt intéktsram for hela 3105 456
perioden (utan korrigeringar)
(tkr)

Aktuella regler

Allméanna bestammelser

11 kap. 4 § ellagen (1997:857) definieras vad som avses med nitverksamhet. Med det
forstés att stdlla elektriska starkstromsledningar till forfogande for verféring av el. Till
nétverksamhet hor ocksa projektering, byggande och underhall av ledningar, stallverk
och transformatorstationer, anslutning av elektriska anldggningar, mitning och
berdkning av dverfort effekt och energi samt annan verksamhet som behdvs for att
6verfora el pa det elektriska natet.

Med intdktsram avses enligt 1 kap. 5 a § ellagen de samlade intékter som en
nitkoncessionshavare hogst far uppbira frén natverksamheten under en tillsynsperiod.

5 kap. ellagen innehdller bestimmelser om nétkoncessionshavarens intdkter frén
nétverksamheten och om skélighetsbedémningen av dessa intdkter. Av bestimmelserna
framgar bl.a. foljande.

En intdktsram ska enligt 1 § forsta stycket faststéllas i forvég for varje tillsynsperiod som
ska vara fyra kalenderér, om det inte finns sarskilda skél fr en annan tidsperiod (4 §).

5 Ovriga rérelseintakter korrigerade efter uppgifter fran foretaget, se aktbilaga 4 Korrektion historisk
rapportering,
¢ Se aktbilaga 23 Information om nyttjande av intdktsram f&r REI00860.



Energimarknads ERE-~ 7 (15)

inspektionen A& Datum Dnr
2011-10 28 778-2011-101431

Vid faststallande av en intdktsram f6r en nitkoncessionshavares intikter fran ett
ledningsnét inom ett omrade ska intaktsramen faststillas for varje omrade for sig och vad
géller intdkter frén en regionledning, for nitkoncessionshavarens samtliga
regionledningar i hela landet (22 och 23 §§). Om nétmyndigheten enligt 3 kap. 3 § ellagen
har medgivit att flera ndtkoncessionsomriden for omrade far redovisas samlat, ska dock
dessa vid faststédllandet av intdktsramen anses utgdra ett omrade (22 § andra stycket).

Av beslutet om faststillande av intdktsram ska det framga vilka uppgifter och metoder
som har anvints vid faststédllandet av ramen (3 § andra stycket). Ett sadant beslut géller
utan hinder av att det verklagas, d.v.s. det géller omedelbart (19 §).

Vid berdkningen av intdktsramens storlek ar utgéngspunkten (6 §), att ramen ska técka
skiliga kostnader for att bedriva nétverksamhet under tillsynsperioden och ge en rimlig
avkastning pa det kapital som krévs for att bedriva verksamheten (kapitalbas).

Nir intdktsramen bestdms ska dven hédnsyn tas till kvaliteten i nitkoncessionshavarens
séitt att bedriva nétverksamheten (7 §). En saidan beddmning kan medfora en 6kning eller
minskning av vad som anses vara en rimlig avkastning pé kapitalbasen. Vid denna
bedémning ska ett avbrott i dverforingen av el beaktas i den utstrackning avbrottet inte
medfor skadestdndsskyldighet for ndtkoncessionshavaren eller ger rétt till
avbrottsersdttning enligt 10 kap. 10 § ellagen.

Det féljer av 5 kap. 7 § tredje stycket ellagen jamfort med 15 § férordningen (2010:304) om
faststéllande av intdktsram enligt ellagen (kapitalbasférordningen) att EI har
bemyndigats att meddela foreskrifter om vad som avses med kvaliteten i
nétkoncessionshavarens sétt att bedriva ndtverksamheten enligt 5 kap. 7 § ellagen.
Sadana foreskrifter har EI meddelat enligt Els foreskrifter och allménna rad (EIFS 2011:1)
om vad som avses med kvaliteten i nidtkoncessionshavarens sétt att bedriva
natverksamheten vid faststéllande av intdktsram. Foreskrifterna tridde i kraft den 1 april
2011.

Med skiliga kostnader i nitverksamheten avses kostnader for en dindamélsenlig och
effektiv drift av en ndtverksamhet med likartade objektiva férutsittningar. Kostnad for
avbrottsersdttning enligt 10 kap. 10 § ellagen ska dock inte anses vara en skilig kostnad

(88).

Kapitalbasen ska beréknas med utgéngspunkt i de tillgdngar som
nitkoncessionshavaren anviander for att bedriva nétverksamheten. Vidare ska hénsyn tas
till investeringar och avskrivningar under tillsynsperioden (9 §).

En tillgdng som inte behdvs for att bedriva verksamheten ska anses inga i kapitalbasen,
om det skulle vara oskéligt mot ndtkoncessionshavaren att bortse fran tillgéngen.

I kapitalbasforordningen finns ndrmare bestimmelser om vad som avses med
anliggningstillgdngar (3 §), vilka tillgadngar som ingar i kapitalbasen (7 §) och om
virdering av anldggningstillgéngar (9 — 11 §§) samt om foréndring i prisldget (12 §). En
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anldggningstillging ska inga (7 §) i kapitalbasen fran det halvarsskifte som foljer pa den
tidpunkt d& den borjat anvéndas. Tillgangen ska inte ingé i kapitalbasen frén det
halvarsskifte som infaller ndrmast efter den tidpunkt da den slutat anvéndas.

Bestédmmelser avseende vilka uppgifter som ska redovisas

EI har enligt 16 § 1 kapitalbasférordningen bemyndigats att meddela ndrmare foreskrifter
om skyldigheten fér en niatkoncessionshavare att lamna forslag till intdktsram och att
lamna uppgifter enligt 5 kap. 2 § ellagen. EI har med st6d av detta bemyndigande
meddelat féreskrifter och allménna rad (EIFS 2010:6) om nitkoncessionshavares forslag
till intiktsram och insamling av uppgifter for att bestdimma intéktsramens storlek vilka
tridde i kraft den 15 oktober 2010. Foreskrifterna innehaller bl.a. bestimmelser om nér
en intdktsram senast ska ldmnas och vilka ndrmare uppgifter som ska redovisas.

Bestammelser avseende avstamning efter tillsynsperiodens slut

Efter tillsynsperiodens slut ska ndtmyndigheten (EI) gora en avstaimning av det faktiska
utfallet under perioden. Det féljer av 5 kap. 13 § jamfért med 5 kap. 14 § ellagen att EI i
vissa fall ska omprova intdktsramen och for att kunna gora den beddmningen ska
myndigheten kontrollera om de antaganden som legat till grund for faststéllelsebeslutet
dverensstimmer med det faktiska utfallet under perioden.

17 kap. 1-5 §§ enligt de ovan ndmnda foreskrifterna om redovisning av uppgifter finns
nirmare bestimmelser om nér uppgifterna f6r avstdmning senast ska lamnas (31 mars
efter tillsynsperiodens slut) och vilka uppgifter som da ska lamnas till EL

Energimarknadsinspektionens bedémning

Allmant om prévningen av en yrkad intéktsram

El ska faststilla en intdktsram for tillsynsperioden 2012-2015 och har att ta stéllning till
om den av foretaget yrkade intdktsramen &r skélig.

Vid skilighetsbedémningen av den yrkade intéktsramen har EI dels att beakta kundernas
intresse av 1dga och stabila tariffer och dels att intdktsramen ska vara tillrdcklig for att
ticka foretagens skiliga kostnader och ge en rimlig avkastning pa det kapital som krévs
for att bedriva verksamheten. Intdktsramen ska dven sékerstilla att foretagen kan hélla
en hdg leveranssikerhet och att de kan genomféra nédvindiga investeringar for att
bibehalla nitets kapacitet och vid behov bygga ut det befintliga nétet.

Av férarbetena framgar i denna del bl.a. foljande. Vid skélighetsbedémningen ska
kundernas behov av laga och stabila elnétstariffer beaktas (prop. 2008/09:141 s. 22). Det
har inte framkommit skl att franga den grundprincip f6r skélighetsbedémningen som
anges i nuvarande 4 kap. 1 § fOrsta stycket ellagen. Néttarifferna ska séledes dven i
fortsdttningen vara utformade sé att ndtkoncessionshavarens samlade intékter fran
nétverksamheten &r skéliga i forhallande till dels de objektiva férutsdttningarna att
bedriva niatverksamheten, dels nitkoncessionshavarens sétt att bedriva natverksamheten
(prop. 2008/09:141 s 58). De kostnader som avses &r i huvudsak kostnader fér kapital
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samt 18pande rérliga och fasta kostnader i nitverksamheten. En f6rutsittning for att
nétverksamheten ska kunna bedrivas pa ett &ndamalsenligt sétt dr att nitforetagen har
rédtt till en rimlig avkastning pa det kapital som krévs for att bedriva verksamheten. En
rimlig avkastning motsvarar den avkastning som fordras for att i konkurrens med
alternativa placeringar med motsvarande risk kunna attrahera kapital for investeringar
(a. prop. s. 60 - 61). Svél den géllande som den fOreslagna regleringen syftar till att
nitféretagens verksamhet ska bedrivas effektivt till 14ga kostnader. Regleringen ska syfta
till att sdkerstélla att kunden fér betala ett skiligt pris for nittjinsten. Vidare ska
regleringen bidra till att ge kunderna en ldngsiktig leveranssikerhet och trygga den
svenska elférsérjningen. Natforetagen ska ocksa fa stabila och langsiktiga villkor fér sin
nitverksamhet. Ytterligare ett viktigt mal med regleringen &r att den ska understddja
utvecklingen av en vil fungerande elmarknad (a. prop. s. 58).

El:s metod for att prova skaligheten i den yrkade intdktsramen

For att préva de yrkade intaktsramarna har EI tagit fram en schablonmetod som beriknar
den intdkt som ett foretag langsiktigt behdver for att sikerstilla att driften sker med en
hég leveranssikerhet och som ger utrymme f6r att nédvéndiga investeringar kan
genomforas. For att sikerstilla att samtliga foretag behandlas lika 4r schablonmetodens
berékning frikopplad fran foretagens bokfdrda kostnader. Den beriknade intikten
bygger istdllet pa antaganden om vad ett rimligt effektivt foretag bor ha for
kostnadstéckning och avkastning under tillsynsperioden. EI har hirvid bedémt att en
rimlig avkastning erhélls med en real kalkylrénta fore skatt om 5,2 procent. En mer
ingdende beskrivning av El:'s bed6mning av rimlig kalkylrénta &terfinns i bilaga 3. Nir
det sedan giller kapitalkostnaderna som berdknas med schablonmetoden skiljer sig dessa
i de allra flesta fall fran foretagets bokforingsméssiga avskrivningar och finansiella
kostnader samt avkastningskrav i verksamheten. Det beror pa att EI anser att
kapitalkostnaderna ska ge en langsiktig och stabil utveckling av nitavgifterna genom att
de férdelas jamnt &ver anldggningarnas livslangd for att pé sa sitt sikerstélla att
intdkterna férdelas jamnt 6ver tiden. Schablonmetoden tar inte heller hénsyn till hur
foretagen historiskt har fatt kostnadstickning for sina kostnader for att driva elnétet. Det
innebér att skillnaden mellan foretagets faktiska intékter i dagsldget och den l&ngsiktigt
stabila intékt som berdknas med schablonmetoden kan komma att behéva utjimnas for
att sékerstilla att kravet pa att kunderna ska ha laga och stabila tariffer beaktas fullt ut.

Den teoretiska grunden f6r berdkningsmetoderna beskrivs bl.a. i Elis rapport EI R2009:9
Forhandsreglering av elnétstariffer - principiella val i viktiga frégor och rapport EI
R2010:24 Férhandsprovning av elnétstariffer — slutrapport inf6r forsta tillsynsperioden
2012-2015. Fér en kortfattad information om metoden, se bilaga 4.

El:s bedomning av den yrkade intdktsramen

For att El ska kunna berékna en intdkt med schablonmetoden har EI begirt in de
uppgifter som framgér av féreskrifterna EIFS 2010:6. Foretaget har limnat de begérda
uppgifterna.
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EI har utifrén detta underlag beréknat intikten med schablonmetoden (for detaljerade
formler samt berékningar se bilaga 4 och 7) och funnit att en ldngsiktig godtagbar hogsta
intaktsram uppgar till 2 802 390 tkr i 2010 ars prisniva.

Tabell 3 Underlag for beddmning av den yrkade intdktsramen

tkr

Kapitalkostnad 1 559 980
Lépande kosthader

Opéverkbara kostnader 688 863

Paverkbara kostnader 553 547
Beraknad intdktsram med 2 802 390
schablonmetoden
Yrkad intaktsram 3 105 456
Intékter 2006-2009 | 2010 ars 1996 345
prisniva

Foretaget har rapporterat en ingéende kapitalbas uppgaende till 5 934 534 tkr, se bilaga
la.

Foretaget har i sin ans6kan utgatt fran en kalkylrédnta som uppgar till 6,6 procent. EI
beddémer att en real kalkylrédnta fore skatt pa 5,2 procent” ar skilig, samt att
avskrivningstiderna ska vara 40 respektive 10 ar i enlighet med vad som redovisats i
bilaga 4. Féretagets skal f6r en hogre kalkylranta har redovisats under rubriken
kapitalkostnader. EI bedémer sammantaget inte att de skél som nétforetaget uppgett for
att kalkylrantan bor vara hogre féranleder ndgon annan bedémning &n den som EI gjort.
D4 FI faststallt kalkylrdntan till 5,2 procent har nuanskaffningsvérde korrigerats for vissa
hyrda anliggningar i enlighet med vad foretaget yrkat. EI har mot ovan ndmnda
bakgrund beraknat kapitalbasen till 5 935 642 tkr och kapitalkostnaden till 1 559 980 tkr.
Vid berékningen har hinsyn tagits till den investerings- och utrangeringsplan som
foretaget redovisat i sin ansdkan, se bilaga 1a. En detaljerad redovisning av berdkningen
av kapitalkostnaden f6r foretaget framgér av bilaga 7.

Den 18pande opaverkbara kostnaden har berdknats i enlighet med den prognos foretaget
har redovisat till EI. En detaljerad redovisning av berékningen av den opéverkbara
kostnaden for foretaget framgar av bilaga 7.

Foretaget har i sin ansékan angett att de paverkbara I6pande kostnaderna ska uppgé till
568 095 tkr.

7 Motivering till vald kalkylrénta framgar i bilaga 3.
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Foretaget har riaknat om vissa kapitalkostnader till 16pande kostnader for anldggningar
som inte ska inga i kapitalbasen. Vid denna omrékning har foretaget anvént sig av en
rénta pa 8,69 procent. EI bedémer att réntan ska uppga till 4,83 procent, se E1 PM 2011:03
Rénta vid omrakning frn kapitalkostnad till I6pande kostnad i férhandsregleringen. Skal
att frangé denna bedémning féreligger inte.

Foretaget yrkar vidare att ett visst belopp fran aktiverat arbete for egen rikning ska
flyttas fran kapitalkostnad till de historiska l16pande paverkbara kostnaderna i enlighet
med vad som framgar i EI PM 2010:11. De kostnader som avses &r vissa arbets- och
materialomkostnader. Foretaget har visat att de hanterat sddana kostnader som i
regleringen hanteras som 16pande paverkbara kostnader som kapitalkostnad. Da
foretaget varderat sina anldggningar till 98,99 procent med normvérde kan yrkandet
bifallas f&r denna andel.

De I6pande paverkbara kostnaderna har i dvrigt berdknats utifran de uppgifter som
foretaget har redovisat till EI (bilaga 1a tabell 4, tabell 5 och tabell 7) och med hénsyn till
korrigering som féretaget anfort i aktbilaga 4 Korrektion historisk rapportering och
aktbilaga 33 Kompensation aktiverat arbetande. Nedan finns det en sammanstéllning
6ver korrigeringar som EI har gjort vid berdkningen av 16pande paverkbara kostnader.

2006 2007 2008 2009
Omférdelning pga. felaktig rapportering (tkr) 2 654
Korrigering pga. flytt av Vansbrodelen (tkr) 7596 8 269 8127
Korrigeting avseende aktiverat arbete, 98,99 % 1823 830 1447 2147
av foretagets yrkande (tkr)
(Stin;ma av korrigeringar fore indexupprakning 9419 9 092 9574 4 801
Y

EI har sammanfattningsvis berdknat de l16pande péverkbara kostnaderna till 553 547 tkr.
En detaljerad redovisning av berdkningen av den paverkbara kostnaden fér féretaget
framgar av bilaga 7.

Foretagets yrkade intdktsram om 3 105 456 tkr verstiger den av EI berdknade langsiktiga
hogsta godtagbara intdktsramen. Vid skélighetsbedomningen ska El beakta kundernas
ratt till ldga och stabila tariffer. Detta innebdr att kunderna inte ska fa omotiverat stora
avgiftsforandringar fran ett ar till ett annat. Hur stora férdndringar som kan tillatas i det
enskilda fallet maste bed6mas utifran féretagets nuvarande intdktsniva.

Foretagets intdkter for aren 2006-2009 uppgar till 1 996 345 tkr i 2010 ars prisniva. En
berdknad langsiktigt godtagbar intdktsram enligt schablonmetoden i 2010 ars prisniva &r
dérmed 806 044 tkr hogre dn for fyradrsperioden 2006-2009. En avgiftshojning med detta
belopp ér inte férenligt med kravet pa laga och stabila tariffer och en utjmning &ver tid
dr darfoér nodvindig.
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For att sikerstélla att avgifterna inte hojs oskiligt mycket fran &r till ar beddmer EI att
utjgmningen maste ske under fyra tillsynsperioder, dvs. 16 &r. Da El:s berékningar utgér
fran foretagens intdkter for 2006-2009 (i 2010 &rs prisniva), maste utjimningen dven
omfatta dren 2010 och 2011. Utjamningen kommer dérfor att ske 6ver 18 &r (16+2). Med
hénsyn hirtill kan intdkterna f6r tillsynsperioden 2012-2015 dérfor endast tillatas att Ska
med hogst 6/18 av 806 044 tkr. Dessa sex artondelar (6/18) motsvaras av ett belopp pa
268 681 tkr och ger foretaget en hogsta tillaten intdktsram for 2012-2015 om totalt

2265 027 (1 996 345 + 268 681) tkr mot yrkade 3 103 456 tkr. Féretagets yrkade intdktsram
ska darfor sattas ned med 840 429 tkr och faststéllas till 2 265 027 tkr for tillsynsperioden

Bedémning av kvaliteten i ndtverksamheten

EI ska vid berdkning av en skilig intdktsram ocksa bestimma vad som &r en rimlig
kvalitet pa leveranssikerheten enligt 5 kap. 7 § ellagen.

EI har med stod av bemyndigande, utarbetat foreskrifter (EIFS 2011:1), f6r bedémning av
kvalitetsnivén i nitverksamheten sdsom redovisats ovan under rubriken Aktuella regler.
Innebdrden i dessa foreskrifter dr att EI vid faststédllande av en intdktsram ocksa
faststéller normnivan pa kvaliteten {or tillsynsperioden. Mer om hur kvaliteten i
nitverksamheten ska beddmas beskrivs i EL:s rapport EI R2010:08 Kvalitetsbeddmning av
elnét vid férhandsreglering,

EI har berdknat normnivan pé kvaliteten i natverksamheten f6r respektive
kvalitetsindikator som anges i féreskrifterna och de allmédnna raden EIFS 2011:1 for
tillsynsperioden till féljande nivaer.

Kvalitetsindikator: Aviserade avbrott (SAIDI) 63,52 min
Kvalitetsindikator; Oaviserade avbrott (SAIDI) 120,80 min
Kvalitetsindikator: Aviserade avbrott (SAIFI) 0,70 st
Kvalitetsindikator: Oaviserade avbrott (SAIFI) 1,81 st

Normnivéan &r berdknad pa det sitt som anges i ndimnda foreskrifter utifran de
avbrottsdata som fOretaget redovisat och som &terfinns i bilaga 2.

Angaende avstdmning efter tillsynsperiodens slut se nedan under rubriken Kvaliteten i
néitverksamheten efter tillsynsperiodens slut.

Avstamning efter tillsynsperiodens slut

Allmént

Efter tillsynsperiodens slut gor EI en avstdimning mellan de antaganden och
forutsittningar som legat till grund for den faststélla intdktsramen enligt detta beslut. I
ELs tillsyn ingér ocksd att gbra en jamforelse mellan foretagets samlade, faktiska intdkter
och den faststillda intdktsramen (Prop. 2008/09:141. s.40 £ och s.108).
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Den faststéllda intédktsramen forutsétter att det faktiska utfallet avseende kapitalbasens
investeringar och utrangeringar ska jaimforas med den prognos féretaget gjort.
Detsamma géller f6r den 16pande opéverkbara kostnaden. Prognosen ska jamféras med
det faktiska utfallet. For det fall det finns skal att anta att ramen &r storre &n vad som é&r
motiverat av senare kénda férhallanden och avvikelsen inte &r ringa ska EI omprdva
intédktsramen (5 kap. 13 och 14 §§ ellagen).

I El:s foreskrifter och aliménna rad (EIFS 2010:6) finns ndrmare bestimmelser om nir
(senast 31 mars &ret efter tillsynsperiodens slut) och vilka uppgifter féretaget ska ldmna
for att EI ska kunna gora denna avstdmning.

Automatisk justering av intdktsramen

Intéktsramen faststills i 2010 ars prisniva. I samband med att avstdimning gors efter
tillsynsperiodens slut pa sitt som redovisats i féregdende avsnitt, kommer EI att rikna
om den beslutade intdktsramen for vart och ett av aren med vissa kostnadsprisindex.
Dessa dr faktorprisindex fér byggnader avseende kapitalkostnaden och faktorprisindex
for elndtsverksamhet avseende den 16pande paverkbara kostnaden enligt vad som anges
i punkten 1 a och b i beslutet.

Kvaliteten i ndtverksamheten efter tillsynsperiodens slut

I detta beslut om intéktsram har EI som ovan redovisats angett normnivan p4 kvaliteten.
Efter tillsynsperiodens slut ska den faktiska kvaliteten i ndtverksamheten jimf6ras med
normnivan. Om den faktiska kvaliteten avviker frdn normnivén ska intdktsramen
justeras i enlighet med vad som framgar av Energimarknadsinspektionens foreskrifter
och allménna rdd om vad som avses med kvaliteteten i nidtkoncessionshavarens sétt att
bedriva ndtverksamhet vid faststidllande av en intiktsram (EIFS 2011:1).

Avstdmning av intdkterna for tillsynsperioden mot intdktsramen

Om det visar sig att ndtkoncessionshavarens samlade intdkter fran nétverksamheten
under perioden avviker frén den faststéllda intdktsramen, kan ramen for pafoljande
tillsynsperiod komma att minska respektive 6ka med det avvikande beloppet. I vissa fall
tillkommer dessutom ett &verdebiteringstilligg. Detta foljer av 5 kap. 20 och 21 §§
ellagen.
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Sammanfattning

Sammanfattningsvis ska intdktsramen for féretaget avseende redovisningsenheten
REL00860 uppga till 2 265 027 tkr for tillsynsperioden 2012-2015 i 2010 &rs prisniva och
pa sétt som ndrmare anges i beslutet enligt punkten 1.

Summa beradknad intéktsram enligt schablonmetoden 2 802 390
Historisk intakt 2006-2009 uppraknad till 2010 ars prisniva 1996 345
Skillnad mellan historisk och beréknad intakt 806 044
6 / 18 av skillnaden 268 681
Beslutad intdktsram 2012-2015 2265 027

Diértill ska normnivan pé kvaliteten i ndtverksamheten for varje &r i tillsynsperioden
anges till nivaerna péa kvalitetsindikatorerna som ndrmare framgar av punkten 2,

Enligt 5 kap 19 § ellagen giiller detta beslut utan hinder av att det 6verklagas.
Hur man G6verklagar, se bilaga 8.

Beslut i detta drende har fattats av generaldirektoren Yvonne Fredriksson. Vid den
slutliga handldggningen har dirutéver deltagit stallféretradande generaldirekt6ren Tony
Rosten, chefsjuristen Géran Morén, tillférordnade avdelningschefen Linda Werther samt
analytikern Herlita Bobadilla Robles, féredragande

e Mdpk oo

Ypyonne Fredriksson

=S

Herlita Bobadilla Robles
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Bilagor till beslutet

1
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Foretagets ansdkan om intdktsram (la signerad rapport och 1b foretagets férklarande
bilaga till anstkan)

Brev med uppgifter om avbrott for perioden 2006-2009

Kalkylrénta i elndtsverksamhet, Energimarknadsinspektionen

Metod fér berdikning av intdktsram, formler samt kortfattad beskrivning
Faktorprisindex fér byggnader (SCB)b

Faktorprisindex {6r elndtsverksamhet, lokalnét(SCB)

Berdknad intdktram

Hur man 6verklagar
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SVERIGES DOMSTOLAR

Bilaga

HUR MAN OVERKLAGAR - PROVNINGSTILLSTAND

Den som vill 6verklaga forvaltningsrittens beslut
ska skriva till Kammarritten i J6nkoping.
Skrivelsen ska dock skickas eller 1damnas till
forvaltningsritten.

For att kammarritten ska kunna ta upp Ert 6ver-
klagande miste Er skrivelse ha kommit in till £6r-
valtningsritten inom tre veckor fran den dag da
Ni fick del av domen/beslutet. Om beslutet har
meddelats vid en muntlig férhandling, eller det vid
en sddan férhandling har angetts nir beslutet
kommer att meddelas, ska dock &verklagandet ha
kommit in inom tre veckor frin den dag domsto-
lens beslut meddelades. Om sista dagen f6r 6ver-
klagande infaller pa 16rdag, séndag eller helgdag,
midsommarafton, julafton eller nyarsafton ricker
det att besvirshandlingen kommer in nista vardag.

Om klaganden ir en part som foretrader det all-
minna, ska 6verklagandet alltid ha kommit in inom
tre veckor frin den dag beslut meddelades.

For att ett 6verklagande ska kunna tas upp 1 kam-
marritten fordras att prévningstillstand medde-
las. Kammarritten limnar prévningstillstind om

1. det finns anledning att betvivla riktigheten
av det slut som foérvaltningsritten har
kommit till,

2. det inte utan att sidant tillstind meddelas
gar att bedéma riktigheten av det slut som
térvaltningsritten har kommit till,

3. detdr av vikt for ledning av réttstillimp-
ningen att 6verklagandet provas av hogre
ritt, eller

4. det annars finns synnerliga skdl att prova
6verklagandet.

Om provningstillstind inte meddelas stir forvalt-
ningsrittens beslut fast. Det dr ddrfor viktigt att det
klart och tydligt framgér av 6verklagandet till
kammarritten varfér man anser att prévningstill-
stand bor meddelas.

Skrivelsen med overklagande ska innehalla

1. Klagandens person-/otganisationsnummer,
postadress, e-postadress och telefonnummer
till bostaden och mobiltelefon. Adress och te-
lefonnummer till klagandens arbetsplats ska
ocksa anges samt eventuell annan adress dir
klaganden kan nds for delgivning. Om dessa
uppgifter har limnats tidigare i malet — och om
de fortfarande 4r aktuella — behover de inte
uppges igen. Om klaganden anlitar ombud, ska
ombudets namn, postadress, e-postadress, tele-
fonnummer till arbetsplatsen och mobiltele-
fonnummer anges. Om ndgon person- eller
adressuppgift dndras, ska dndringen utan
dréjsmal anmalas till kammarritten.

2. den dom/beslut som 6verklagas med uppgift
om forvaltningsrittens namn, malnummer
samt dagen fOr beslutet,

3. de skil som klaganden anger till stod £6r en
begiran om prévningstillstind,

4. den dndring av forvaltningsrittens dom/beslut
som klaganden vill f3 till stind,

5. de bevis som klaganden vill aberopa och vad
han/hon vill styrka med varje sirskilt bevis.

Adressen till forvaltningsritten framgar av do-
men/beslutet.
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