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Kammarritten i Jonk6ping

Avdelning | KAMIMARRATTEN
Box 2203 | JONKOPING
550 02 Jonkoping

ik 2014 -08- 1 1

Malor A -\

Aktbil c3-{
YTTRANDE 1V

M3l nr 61-14; Energimarknadsinspektionen ./. Fortum
Distribution AB

Fortum Distribution AB ("Fortum”) far hirmed yttra sig enligt f6ljande dver Energimarknads-
inspektionens ("E1”) yttrande den 26 juni 2014 ("Komplettering II1”) i den del det avser

dvergangsregeln.

i Inledning

b El:s Komplettering 111 &r uppdelad i tvé avsnitt, varav ett avser dvergingsregeln och ett
avser kalkylrintan. El:s resonemang betriffande kalkylrintan har redan kommenterats i
Fortums Yttrande III. I detta Yttrande IV kommenteras endast El:s resonemang kring

dvergangsregeln.
2, Fortum vidhéller i sin helhet vad som anforts i Yttrande I betriiffande Gvergdngsregeln.

L N Fortum vill sérskilt papeka att Fortum i savil fSrvaltningsriitten som kammarritten

framhéllit att EI genom 6vergangsregeln knutit elnétsforetagens tillatna intikter til]
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elndtsforetagens faktiska intakter under dren 2006 ~ 2009 utan att géra en analys av om
de historiska intéikterna resulterar i en intiktsram som 4r forenlig med 5 kap. 6 §
ellagen. EI formar fortfarande inte prestera en sddan analys. Det foreligger siledes
alltjimt inte nigon utredning som visar att elnitsfSretagen skulle erhalla en rimlig

intéktsram i enlighet med ellagens krav om Svergangsregeln tillimpades.

4, [ de fljande bemdoter Fortum négra av ELs, frimst ekonomiska, resonemang i
Komplettering I11.

2 El:s resonemang kring real annuitet och realt linjar
metod

5. Komplettering Il innehdller ett langt resonemang om valet av metod for fordelning av

kapitalkostnader. Som framhélls i Yttrande'[ &r dock valet mellan real annuitet (RA)
och realt linjér metod (RL) for fordelning av- kapitalkostnader dverhuvud inte en fraga i
detta mal. EI har infor tillsynsperioden 2012-2015, liksom tidigare r, valt att tillimpa

RA-metoden for fordelning av kapitatkostnader.

6, El anfor att RA- och RL-metoderna inte &r jimfSrbara under en enskild tillsynsperiod.'
Detta dr ostridigt och ndgot som Fortum framhgll i Yttrande [ till f5ljd av att El's
pastdenden om "Sverkompensation” byggde just pa en jimforelse mellan RA och RL

under en enskild tillsynsperiod.

1 El medger vidare att RA- och RL-metoden 4r kostnadsneutrala, men framfor ett nytt
pastaende om varfor RA-metoden skulle innebira en risk for “6verkompensation”,
Detta pastdende bygger pa ett resonemang som insinuerar att de reglerméssiga
avskrivningstiderna skulle vara for korta. EI anfor att ”/e]lncitsforetag har ett
informationsivertag i denna fraga och utifiin devas perspektiv dr det fordelaktigt om
den reglermdssiga avskrivningstiden blir sa kort som majligt. Om avskrivningstiderna

dr for korta blir foljden ait kunderna betalar mer cin en géng for samma anlaggning,™

! Komplettering 111, punkten 3.2.7
F Komplerterfng 111, punkten 3.2.6.
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5. Det &r oklart om EI 6verhuvud pastar att avskrivningstiderna ir for korta. De
reglerméssiga avskrivningstiderna #r emellertid, lika lite som valet mellan RA och RL,
en friga i detta mal. EI har faststéllt en reglermissig avskrivningstid. EI har inte visat,
eller ens péstatt, att elnétsforetagen systematiskt skulle ha underskattat anléiggningarnas
ckonomiska livslingd och att detta lett till en fort kort reglerméssig avskrivningstid. Det
foreligger saledes inte ndgon anledning att tro att fr korta avskrivningstider skulle

utgtra en killa till ”6verkompensation” fér elnétsforetagen.

9 El pastir vidare att ”Runsten menar att ndtforetagen mest troligt har anvdnt en linjdr
metod for sina anldggningar samt en betydligt kortare avskrivningstid dn 40 ér” och ait
elndtsforetagen darmed “sannolikt tagit ut den hégre ersittningen som en linjdr metod
ger i borjan av anldggningens livsidngd eller till och med redan erhdllit full
kostnadstickning for anldggningen for att i slutet av livsidngden eller till och med efter

livslangden nu ges majlighet till att ta ut den hogre avgiften som RA-meloden tilldter.”

10, El:s resonemang dr svarforstieligt. Mikael Runsten har aldrig gjort gillande att en linjir
metod har anviants fr att faststilla intdktsramen eller som grund for elnitsforetagens
prisséttning. EIl tycks mena att elnétsforetagen skulle sitta sina priset baserat pa den
avskrivningsmetod som tillimpas i foretagens externa redovisning. S4 4r inte fallet. Det
kan exempelvis noteras att Gullspang Kraft, i en skrivelse ar 1997 till ddvarande
NUTEK, forklarade sin prissittningsmodell utifran annuitet. Enligt uppgift har dven
Vattenfall, som fore aviegleringen i stor utstriickning styrt prisséttningen pd marknaden,
utgatt fran en annuitetsmodell vid sin prissittning. Bada bolagen har anviint en linjér

avskrivningsmetod i sin externa redovisning,

L4 Som det far forstds anfor EI i Komplettering 111, som ett nytt och inte tidigare anfort
argument for att infora Gvergngsregeln, att det foreligger en "risk” for att elnét kan
hallas i drift ldngre dn den reglermdssiga avskrivningstiden om 40 ar, EI anfGr att ”/d/et
dar av detta skal som RA-metoden endast gradvis och i takt med att nétforetagen
investerar i nya anldggningar bor ges genomslag i metoden for faststallande av

s 2 99 <
intcktsram’®.

’ Komplettering 11, punkten 3.2.8.
* Komplettering 111, punkten 3.2.9,

it
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12, Den reglerméssiga avskrivningstiden och évergangsregeln har éverhuvud inte ndgot
med varandra att gra och en forkort reglermiissig avskrivningstid kan inte heller
justeras genom Svergangsregeln. Att vissa komponenter bara héller 1 35 ar eller mindre
(och ddrmed inte kompenseras fullt ut enligt RA-modellen) medan andra méjligtvis
haller i 45 &r utgtr en del av det risktagande som regleringsmodellen ldgger pa
nitdgaren. Detta 4r i.linje med den kapacitetsbevarande principen som innebdr en storre
risk att ndtdgarens kostnad for grundinvesteringen inte kompenseras fullt ut, till skillnad
fran en formdgenhetsbevarande princip som innebir att kundens betalningar ska

garantera nitagaren full kostnadstickning for grundinvesteringen.’

|3 Om El:s uppfattning &r attelndten har en livslingd som vida Gverstiger 40 ar sa 4r detta
inte heller ndgot som kommer att vara §vergaende under de 18 &r som El vid
utformningen av Gvergngsregeln ansett att det ska ta innan RA-metoden far fullt
genomslag. Overgangsregeln kan inte och ska inte utgora en metod for att hantera den

reglerméssiga avskrivningstiden.

3 El:s pdstdenden om den i Domen faststillda
intaktsramen
14, [ Yttrande I framhdlis att El i sin argumentation och sina berdkningar utgick fran att

forvaltningsritten skulle ha beslutat om intiktsramar om 196 miljarder kronor, trots att
ELs foretridare sjdlva medgettatt denna siffra endast utgér et teoretiskt
riikneexempel”.* Som Fortum papekade ansdkte elnitsfretagen om en intiktsram om
totalt ca 183 miljarder kronor. Det foreskrivs uttryckligen i Domen att elnétsforetagen

till f5ljd av Domen inte kan fa en hogre intiktsram #n vad de ans6kt om.

I Komplettering III gor EI gillande att samtliga elndtsforetag skulle ha méjlighet att

N

erballa en intiktsram enligt Domen genom omprdvning enligt 5 kap. 15 § ellagen,
Denna bestimmelse r dock avsedd att tillimpas for elnztsforetag som inte valt att
Overklaga beslut om intiktsram som gatt dem emot och inte for att foretag ska kunna

erhalla en hogre intdktsram dn vad de anstkt om. Det torde sdledes aldrig bli friga om

* Se t.ex, Principrapporten, s. 30 1T,
© Se tex. avsnitt 12.2 i Yttrande 1,
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hogre intdktsramar for tillsynsperioden 2012-2015 4n vad foretagen ansdkt om, dvs. 183

miljarder kronor.

El pastar vidare att Fortum skulle ha kommunicerat att man “inte kommer att behdva
utnytija de intédktsramar forvaliningsvitten beslutat om™ (var understrykning).” El:s
pastdende dr felaktigt. Fortum har aldrig kommunicerat att Fortum inte skulle ”behdva”
utnyttja intdktsramarna enligt Domen. Tvirtom anges i den artikel som ET hidnvisar till
att Bengt Johansson hos Fortum “befonade att domarna ger foretagen ekonomiskt
utrymme for att genomfora de investeringar som behivs” . Fortum uppgav dock att
Fortum inte kommer att utnyttja intdktsramen fullt ut under den nuvarande

tillsynspericden.

Intdktsramen utgdr den absoluta 6vre grinsen for elndtsforetagens intdkter. Att
elndtsforetagen, av olika anfedningar, viljer att inte fullt ut utnyttja intdktsramen — utan
utnyttja den mdjlighet som finns enligt ellagen att ruila ett eventuellt outnyttjat
utrymme vidare till nésta tillsynsperiod — innebér naturligtvis inte att intdktsramen
skulle vara felaktigt beriiknad eller oskélig i nagot avseende. Tvirtom mdste

intiktsramen ge elndtsforetagen visst rorelseutrymme.

Fortum har i vissa omraden, frimst av goodwill-skél, valt att tillimpa nagot
langsammare prishdjningar 4n vad som varit mdjligt enligt Domen. Detta innebir inte

att Domen inte skulle vara korrekt och &vergangsregeln berittigad.

El:s ekonomiska resonemang i Komplettering 111
El:s bristande forstdelse for finansiella nyckeltal

EI gor i Komplettering I1I géllande att de redovisningsbaserade matten avkastning pa
eget kapital och vinstmarginal »/¢]illsammans ger ... en god grund for att bedima
skdligheten i de intdktsramar som féljer av forvaliningsrdittens domar, oakiat alt varje

enskilt matt kan kritiseras for att ensamt inte ge en komplett och rittvisande bild.”

! Komplettering 111, punkten 3.3.6,
¥ Se Bilaga 8 till Yttrande L

¥ Komplettering U1, punkten 3.4.3.



4.2

4.3

VINGE

El:s resonemang tyder alltjamt pa en grundldggande ofdrstaelse f6r finansiella nyckeltal

och deras anvindbarhet.

EI har angett en niva pa tva ekonomiska matt (vinstmarginal om 35 % respektive
avkastning pa eget kapital om 27 %). EI fSrmar dock inte forklara varfor dessa nivaer
skulle innebdra en “tverkompensation” till elnétsforetagen. Béde professor emeritus
Sven-Erik Johansson och Mikael Runsten har forklarat att traditionella

redovisningsmatt inte kan anviindas for “skilighetskontroll” av intdktsramar.

Som framgar av Johanssons utlitande och Runstens analys finns éverhuvud inte ndgot
som siger att en avkastning pa eget kapital pA 27 % och en vinstmarginal pa 35 % &r
hogt eller lagt. Vinstmarginal utgor inte ens ett mitt pa lénsamhet utan att hdnsyn tas till
kapitalomséttningshastigheten. Nagon sddan hinsyn har El inte tagit. Istillet pastér El
att vinstmarginal “tillsanunans med” avkastning pa eget kapital (som EI medger i sig
inte ger en réttvisande bild av foretagens 1nsamhet) skulle ge en god bild av
intdktsramarnas skélighet. Pastendet r ogrundat. EL:s redovisningsbaserade matt ger
varken var for sig eller tillsammans en réttvisande bild av elnétsforetagens stiilining

eller intiktsramarnas skilighet."

EI tycks pdstd att en hdjning av intdktsramen endast far avse
nyinvesteringar

El gor gillande att "El visat alt de av ndtforetagen-aviserade investeringarna for
tillsynsperioden 2012-2015 endast motsvarar en brékdel av de ékade kapitalkostnader
som foretagen medges ersditning for enligt forvaltningsrttens dom.”"' Det ar oklart vad
El menar med detta. Intikisramen ska givetvis inte endast ge elnétsforetagen rimlig

ersdttning for nyinvesteringar utan ocksé for redan gjorda investeringar.

Elndtsforetagens historiska underlonsamhet

1 Mikael Runstens ekonomianalys i Yttrande | visade Runsten att perioden 2008-2012

priglats av underlonsamhet for elnétsforetagen. El ifrdgasétter relevansen av Runstens

" Se Yttrande [, avsnitt 12, Runstens analys i Bilaga-| till Yttrande 1 samt S-E Johanssons utlatande i Bilaga 2 till Yttrande |,

' Komplettering 111, punkten 3.4.3.
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berikningar och anfor att (d]essa berdkningar sdger ingenting om ndtforetagens

»12

I6nsambhet under de intdkisramar som forvaltningsrditten faststdllt

Fragan i detta mal 4r om EI haft ritt att infra Gvergngsregeln. Overgangsregein
innebir att elndtsforetagens intiktsramar for dren 2012-2015 bestdms utifrdn foretagens
historiska intikter. E[ har i Komplettering [ motiverat dvergingsregelns infrande med
att elnatsforetagens “historiska intékier [utgér] en god parameter for att
skalighetskontrollera” intdktsramarna. 13 Runstens berikningar, vilka visar att
elnatsforetagen historiskt sett varit underlnsamma, dr ddrmed i hogsta grad relevanta.
Detsamma giller ELs tidigare uttalanden om att elnitsféretagen varit underlénsamma,

vilka EI alltjimt underlater att kommentera.

EI anfor vidare att Runstens berdkningar ir felaktigt utforda eftersom de tycks inkludera
dven stamnitet. Runsten har bdmtat den information som ligger tifl grund for
berikningarna frn El:s hemsida. [ samtliga nu aktuella sammanstéllningar pa El's
hemsida summeras enbart information gillande foretagen i respektive sammanstilining.
I resultatrakningen for regionniten omfattar dock summeringen av okénd anledning
sven stamnit och vissa utlandslinjer, vilket av misstag har forbisetts. Detta har medfort
att elnitsforetagens omsittning, avskrivningar och nettoresultat har blivit fr higa i
Runstens berikning. Konsekvensen av detta iir emellertid att Runsten har éverskattat
elnitsforetagens 16nsamhet ndgot. I sjilva verket dr foretagen mer underldnsamma én
vad Runsten kom fram till i sin analys. Runsten har uppdaterat sina beréikningar med

korrekta ingangsvirden. De uppdaterade berdkningarna bildggs som Bilaga 1 och 2.

Stockholm den 11 augusti 2014

J Ol as Eklund Carl J

|"

f

ns Helena Wanhainen

Ll G A4 b i

W

Komplettering I, punkten 7.2.1.

mplettering [T, punkten 3.6.2.
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BILAGOR

Bilaga 1 Ekonomie Dr. Mikael Runstens uppdaterade berikning. (Ersitter
tabell 2 it Bilaga 1 till Yttrande [.)

Bilaga 2 Ekonomie Dr. Mikael Runstens uppdaterade berdkning. (Ersitter

tabell 4 i Bilaga 1 till Yttrande .)



Bilaga 1

Ekonomie Dr. Mikael Runstens uppdaterade berdkning. Ersdtter tabell 2 i Bilaga 1 till Yitrande I

(Runstens ekonomianalys). KAMMARRATTEN
1 JONKOPING
; ik 2014 -08- 1 1
RESULTATRAKNING MSEK 2008 2009 2010 2011 2012
maine oA~

Intakter 31 601 33 600 37 674 38 085 39718 Aktbil 65.
Inkép av varor & tjdnster -16 738 -17 724 -19 811 -20 485 -21 004
Faéradlingsvérde 14 862 15 876 17 863 17 600 18 713
Personalkostnader -3 042 -2 835 -2781 -2 665 -2 708
Rorelseresuitat fore avskrivningar (EBITDA) 11 821 13 040 15 082 14 935 16 005
Avskrivning -5 482 -5 878 -6 192 -6 366 -6 607
Resultatandel intressebolag 0 0 o ] o]
Jamforelsestoérande poster (inkl nedskrivningar) 3 o -1 -2 16
Rérelseresultat (EBIT) 6 341 7 163 8 889 8 567 9414
Finansiella intakter 206 i) 52 122 102
Finansiella kostnader -1 524 -1 495 -1414 -1 309 -1 217
Resultat fore skatt (EBT) 5023 5746 7 527 7 380 8 299
Skatt -1 308 -1 491 -1972 -1 971 -2 120
Nettoresultat . 37156 4 255 5 554 5409 6179
BALANSRAKNING 2008 2009 2010 2011 2012
Immateriella rattigheter & Goodwill 480 470 436 255 536 539
Materiella anlaggningstillgangar 89273 96 234 99 541 102 994 105 130 108 079
Finansiella anlaggningstillgangar 2539 3452 3 456 5214 1] 749
Anldggningstillgangar 92 291 100 157 103 433 108 463 106 287 109 367
Lager 278 168 185 148 138 167
Kundfordringar 2 400 2 501 2 362 2167 2087 2274
Owviga omsattningstillgéngar 23 324 22374 19725 24 678 26 103 29 466
Likvida medel och placeringar 2 629 1763 1652 1888 2 149 1997
Omsiéttningstillgadngar 28 631 26 806 23 923 28 881 30 477 33 905
Totala tillgangar 120 923 126 963 127 366 137344 136764 143 271
Eget kapital 52 684 53 927 55 351 58 815 60 554 62 186
Rantebarande skulder 40 858 47 287 46 390 50 633 47 184 51176
Rérelseskuld och uppskjuten skatt 27 982 25749 25 615 27 896 29 025 29 910
Eget kapital & skulder 121523 126 963 127 356 137344 136 764 143 272

2008 2009 2010 2011 2012 Smnitt
LONSAMHET
Marginal 20.7% 21.5% 23.7% 22.8% 24.0% | 226%
Kapitalomsattningshastighet (O/Syss) 0.33 0.33 0.36 0.35 0.36 Q.34
Réntabilitet pa sysselsatt kapital (Rsyss) 6.7% 7.1% 8.5% 8.0% 8.6% . 71.8%
Rantabilitet pa eget kapital fére skatt (REs) 9.4% 10.5% 13.2% 12.4% 13.5% -+ 111.8%:
Rantabilitet p4 eget kapital efter skatt (RE as) T.0% 7.6% 8.7% 9.1%  10.1% 87%
Tabell 2: Finansiella data for det svenska elndtet baserat pa foretagens bokforing sé som

den dr sammanstalld av EL Kalla: Excel-filer' frén Energimarkmads-
inspektionen med beteckning: Ver: 2.02, Datum: 130926

! Filerna innehaller detaljerad och summerad information avseende dels lokalnten, dels regionalndten. En
separat fil finns for i) resultatrdkningar, ii) tillgdngar, iii) eget kapital och skulder. Redovisningsdata for aren
2007-2012 finns tillgéngligt i filerna.



Bilaga 2

Ekonomie Dr. Mikael Runstens uppdaterade berdkning. Ersdtter tabell 4 i Bilaga 1 till Yttrande I

(Runstens ekonomianalys). KAM MARRA
I JONKG SH GE N

2014 ~08- 1 1

RESULTATRAKNING MSEK 2008 2005 2010 2011 2012
Malnr b\ ’\\(

Intékter 31601 33 600 37 674 38 085 39 718 Aktbil ;,.—)—\0
Inkép av varor & tjdnster -16738 17 724 -19 811 -20 485 -21 004
Foéradlingsvarde 14 862 15 876 17 863 17 600 18 713
Personalkostnader -3 042 -2 835 -2 781 -2 665 -2 708
Rérelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 11 821 13 040 15 082 14 935 16 005
Avskrivning -5 482 -5 878 -6 192 -6 366 -6 607
Resultatandel intressebolag ] q o o o
Jamforelsestérande poster + f8réndring dvendrde -2 624 1M 1055 2 462 1759
Rorelseresultat (EBIT) 3714 8 279 9945 11031 11 157
Finansiella intdkter 206 7 v 122 102
Finansiella kostnader -1524 -1 495 -1414 -1 309 -1217
Resuitat fore skatt (EBT) 2396 6 861 8 583 9844 10 042
Skatt = 617 -1784 -2 250 -2 619 -2 578
Nettoresultat inkl. forandring i dvervirde 1779 5077 6 333 7 225 7 464
BALANSRAKNING 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Immateriella réttigheter & Goodwill 480 470 436 255 536 536
Materiella anléggningstillgangar till ANAV 216 734 221069 225490 230000 234600 208 252
Finansiella anléggningstillgangar 2 539 3452 3456 5214 620 749
Anlaggningstillgdngar 219 753 224 991 229382 235469 235756 240 580
Lager 278 168 185 148 138 167
Kundfordringar 2 400 2501 2362 2 167 2087 2274
Owriga omséttningstillgangar 23 324 22 374 19 725 24 678 26 103 29 466
Likvida medel och placeringar 2 B2 1763 1652 1888 2149 1997
Omséttningstiligangar 28 631 26 806 23 923 28 881 30 477 33 905
Totala tillgangar 248384 251797 253306 264 350 266 234 274 484
Eget kapital 146 623 145930 148176 152418 155974 158 890
Rantebarande skulder 40 858 47 287 46 390 50 633 47 184 51176
Rorelseskuld och uppskjuten skatt 61 504 58 580 58 740 61 299 63 076 64 419
Eget kapital & skuider 248 985 251798 253 306 264 350 266 234 274 486

2008 2009 2010 2011 2012 Shitt
LONSAMHET
Marginal 12.4% 24.9% 26.5% 29.3% 28.3% * 24.3%
Kapitalomsattningshastighet (O/Syss) 0.17 0.17 0.19 0.19 0.19 0.48
Rantabilitet pa sysselsatt kapital (Rsyss) 2.1% 4.3% 5.0% 5.5% 5.4% 4.5%
Réntabilitet pa eget kapital fore skatt (REs) 1.6% 4.7% 57% 24% 6.4% 5.0%
Réntabilitet pa eget kapital efter skatt (REs) 1.2% 15% 4.2% 4.7% 4. 7% 3.7%

Tabell 4:  Finansiella data for det svenska elnditet baserat pa foretagens bokforing si som
den dr sammanstalld av EI. Anldggningsvdrdet har bytts ut mot Yards
uppskattning av det dldersjusterade dteranskaffningsvirdet. Foljdeffekter av
detta vardebyte pd eget kapital, skulder och resultat har ocksd genomyorts.



