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Kammarritten i Jonkdping
Avdelning 1

Box 2203

550 02 Jénkdping -

YTTRANDE V

KAMMARRATTEN
| JONKQFING

nk 2014 -09- 0 9
Malnr ZJ*‘ /¢

Aktbil Z()

Mal nr 61-14; Energimarknadsinspektionen ./. Fortum

Distribution AB

Fortum Distribution AB ("Fortum™) fir hdrmed yttra sig 6ver Energimarknadsinspektionens

("EI”) yttrande den 28 augusti 2014 (aktbil. 58), varefter Fortum utgér fran att skriftvixlingen i

kammarritten dr avslutad.

1 Overgangsregeln

1. Forenklat innebdr Svergangsregeln att endast en tredjedel av intiktsramen beriknas

enligt schablonmetoden. Resterande tva tredjedelar beréiknas genom att likstilla
intdktsramen for 2012-2015 med de historiska intikterna 2006-2009. Som

forvaltningsrétten konstaterat har inte EI, vare sig i Beslutet eller senare, gjort nigon

analys av om de historiska intikterna varit skiliga och motsvarar en intiiktsram som 4r

forenlig med 5 kap. 6 § ellagen.! EI har inte ens pésttt att si skulle vara fallet.

! Domen, s. 83.
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I yttrandet bekrftar EI att man inte gjort nigon sadan analys. EI anfor att ”/e/nligt EI
borde det rdcka med att konstatera att avgifterna faktiskt var sédana som de var under
perioden 2006-2009"?

3 EI undviker att kommentera att myndigheten sjlv vid ett flertal tillfiillen varnat for att

elndtsforetagens historiska intékter varit alltfor 1aga.

4, EI hénvisar till ellagens forarbeten déir det enligt EI *framgdr att en historisk jamfirelse
av intdikterna bor goras”.> EI har dock inte gjort négon “jdmforelse” med historiska
intikter vid berékningen av intéktsramen. Myndigheten har l4tit de historiska intikterna
bestdimma intiktsramen, utan att ens bedéma om vatje elntsforetag far ersittning i

enlighet med 5 kap. 6 § ellagen.

2 Kalkylrantan
2.1 El:s jamforelse med kalkylrdntor i andra nordiska linder
5. I'Yttrande II papekade Fortum att det varken dr mojligt, limpligt eller intressant att

jamfora de olika lindernas kalkylréntenivéer eftersom dessa nivaer paverkas av ett antal
sérskiljande faktorer mellan landerna.! De olika linderna tillimpar olika metoder for att
berékna kalkylrénta och faststilla de i berikningen ingdende parametrarna. Det
foreligger dessutom grundliggande skillnader mellan linderna hur kalkylrintan
anvénds i de olika regulatoriska modellerna och vilken regulatorisk risk som foreligger.

Réntan i 6vriga lander uppdateras ocksa arligen.

6. EI beméter ovanstiende enbart genom att anfSra att ”[d]et forhdllandet att olika linder
anvdnder olika rdnteberdkningsmetoder [helt] saknar betydelse for fragan om vilken
avkastningsnivd som &r rimlig.”* ELs pastiende dr svarbegripligt. Metoden for att
berdkna avkastningen 4r givetvis intimt forknippad med och avgorande for resultatet av
bertkningen. I Danmark faststills exempelvis den tilldtna avkastningen genom ett fast

paslag om 1 % pé den aktuella réntan pa vissa 30-riga obligationslan, en metod som

? ELs yttrande den 28 augusti 2014, punkten 2.2.

? ELs yttrande den 28 augusti 2014, punkten 2.2.

* Se Yttrande 11, avsnitt 8 och PwC II (Bilaga 3 till Yttrande IIT), Appendix C,
* ELs yttrande den 28 augusti 2014 , punkten 3.5.3.
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6verhuvud inte innefattar nigon specifik beddmning av vilken avkastning som &r
rimlig. EY, som dr El's expert, har konstaterat att nivn pa den tillitna avkastningen i

Danmark ir alldeles for 1ag for att utgora marknadsmissig avkastning.®

Lika viktigt som vilken rdntemetod som tillimpas 4r dock att beakta de olikheter som
foreligger i den regulatoriska miljé dér kalkylréintan (eller grinsen for den tillitna
avkastningen) anvénds, vilket paverkar vilken nivd som ska anses rimlig. Fortum

hénvisar till PwC:s utlatande i Bilaga 3 till Yttrande III, Appendix C.

EI vill alltjdmt inte kénnas vid sin egen berdkning av
kalkylrdantan i underbilaga 4

El vidhéller att myndigheten endast faststillt en “nivd” pa kalkylrdntan och inte tagit
stillning till enskilda parametrar i kalkylrénteberiikningen.” Hur EI kommit fram till den
aktuella nivén pd kalkylréntan vill EI dverhuvud inte diskutera. Att det i propositionen
anges att ”/aJvkastning ska berdknas utifrin vedertagna ekonomiska metoder” och att
det i beslutet krivs en stor grad av detaljering” tycks ga EI forbi ®

ELs resonemang innebér att det skulle sta EI fritt att godtyckligt ange en niva pa
kalkylréntan (vilken som helst) utan att Sverhuvud behdva redogéra for hur EI kommit
fram till denna niva. Ett sddant forhallningssétt strider mot kraven pa transparens och
forutsebarhet enligt ellagen’ och elmarknadsdirektivet. Forhandsregleringen bygger pa

att elndtsforetagen ska kunna forutse och forsta vilken metod som tilldmpas.

Aven om en jimforelse mellan rintenivaerna inte 4r rittvisande, bér det noteras att
myndigheterna i Finland och Norge tillémpar en rintemodell som ér faststalld i forviig
och redovisar hur de olika parametrarna som ingar i berdkningen faststills. Aven i
Danmark, dér dock en berékning enligt WACC-metoden 6verhuvud inte tillimpas, #r

det tydligt hur den tillitna avkastningen faststiils.'’

CEYILs. 7.

7 EL:s yttrande den 28 augusti 2014, avsnitt 3.2

¢ Prop. 2008/09:141 s. 68 ochs. 35 £,

% Se bl.a. 5 kap. 3 § 2 st. ellagen och prop. 2008/09:141 5. 35 £,

1% Se Yttrande III, punkten 257. I Danmark bestéms den tillitna regulatoriska avkastningen genom ett fast paslag om | % pa den aktuella

rdntan pa 30-4riga obligationslin med pantritt i fastigheter utgivna av hypotekslaneinstitut.
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ELs Beslut dr dock mer transparent 4n vad EI nu gor gillande. EI har i Beslutet
redogjort for sina stillningstaganden i flera viktiga fragor. Den redoggrelsen aterfinns i

underbilaga 4 till Beslutet.

El menar dock att underbilaga 4 inte alls redovisar hur EI kommit fram till nivdn pa
kalkylrintan. EI anfor bland annat att myndighetens berikning av kalkylrintan i
underbilaga 4 “endast tillhandahdllits med syftet att iaktta 6ppenhet betrdiffande de
olika killor EI haft att tillgé vid bedémningen”" (vér understrykning).

Fortum har tidigare kommenterat bakgrunden till underbilaga 4 och innehallet i denna.'
Underbilaga 4 &r inte ndgon “kdlla” som El haft att tillgd. Underbilaga 4 har upprittats
av El sjélv och redovisar ELs stéllningstaganden avseende olika parametrar i
kalkylrinteberdkningen. Underbilaga 4 har varit foremal for en remissrunda och en
sirskild hearing, vilket knappast hade varit nsdvéindigt om underbilaga 4 endast utgjort
en av flera "kallor”. Underbilaga 4 ér givetvis en del av Beslutet och dessutom en

grundliggande del av Beslutet.

Foérvaltningsrédttens provning av kalkylrintan

EI gor i sitt senaste yttrande géllande att forvaltningsritten endast har gjort en

?overgripande rimlighetsbedémning”,

Forvaltningsritten har ingdende analyserat El:s verviiganden betriffande de sex
parametrarna och dérefter — mot bakgrund av denna analys — konstaterat att
kalkylrdntan borde vara hogre 4n de 5,2 % som EI beslutat. Forvaltningsritten har

saledes inte grundat sitt avgdrande enbart pa en “6vergripande rimlighetsbedomning”.,

El gor ocksé gillande att forvaltningsréttens pastadda “overgripande
rimlighetsbed6mning” resulterar i en hogre kalkylréinta &n vad som borde f5lja av
forvaltningsrittens stillningstaganden avseende de enskilda parametrarna.” El anfor att

det av Grant Thomtons (*GT”) utldtande “framgdr att forvaltningsrdttens

1 EL:s yttrande den 28 augusti 2014, punkten 3.2.4.
"2 Se t.ex. Fortums Yttrande IL, avsnitt 4.2 — 4.6.
13 ELs yttrande den 28 augusti 2014, punkten 3.2.6.
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dvervdganden avseende enskilda parametrar borde resultera i en kalkylrinta om 6,0

procent” och inte 6,5 %.14

Pastaendet dr felaktigt. Vad GT har gjort dr att uppdatera sin egen ursprungliga
berékning utifran de stillningstaganden som forvaltningsritten gjort i Domen
betriffande olika parametrar. Vidare har GT inte varit konsekvent i sin berdkning. GT
har till exempel inte tillimpat en riskfri rénta om 4,0 % genomgaende i hela
berdkningen utan har anvint olika riskfria réntor vid berékningen av kostnaden for eget

respektive linat kapital."’

Som framgér av PwC II skulle GT:s berdkning ha resulterat i en kalkylrinta om 6,4 %

om en riskfri rdnta om 4,0 % hade tilldmpats for bade eget och lanat kapital.'®

Tidsperspektivet

Fortum har i Yttrande IT och [T utforligt redovisat varfor ett langsiktigt tidsperspektiv
ska tillimpas vid berakningen av kalkylréntan och att detta ocksd fljer av EI:s Beslut.

Fortum har ifrdgasatt varfor EI — om EI hela tiden varit av uppfattningen att elniits-
foretagen missuppfattat EI:s Beslut — inte en enda géng under de dryga tva ar som malet

handlades vid férvaltningsrétten pétalat denna pastddda missuppfattning.

EI har inte lyckats forklara hur det kan komma sig att bade elnéitsforetagen och
forvaltningsritten uppfattat att parterna varit 6verens om att det &r ett langsiktigt

perspektiv som ska tillimpas vid berdkningen.

EI har inte heller lyckats beméta elnétsforetagens papekande att de nya
sakkunnigutlitanden som &beropats av EI i kammarritten avser tidsperspektiv och
metoder som El inte tillimpat i Beslutet och som inte heller varit foremal for prévning

vid f8rvaltningsrétten och dirfdr saknar relevans.

¥ ELs yttrande den 28 augusti 2014, punkten 3.2.6, fotnot 1.
15 PwC II (Bilaga 3 till Yttrande TII), s. 19.
16 Se PwC II (Bilaga 3 till Yttrande 1II), 5. 19.




Eda5518-71

23. Férutom att de expertrapporter EI aberopat i kammarritten saknar betydelse for de
frdgor som kammarrétten har att prova innehaller de dessutom betydande brister, vilket
framhéllits i Yttrande IIT och patalats av Fortums sakkunniga. EI kommenterar dock

¢verhuvud inte den kritik som framforts,

24, Alldeles oavsett om kalkylréntan ska vara langsiktigt stabil, momentan eller ndgot annat
ska dock foljande pdpekas. Om man vid berskningen av kalkylrintan tar sin
utgdngspunkt i genomsnittet av EL's konsulters momentana berdkningar, men istillet
tillampar den av EI sjélv faststillda riskfria réintan om 4,0 %", blir kalkylrintan
6,61 %.'® Oaktat vilket tidsperspektiv som ska tillimpas vid berdikningen saknas séledes
anledning for kammarritten att komma till ndgon annan slutsats ifriga om kalkylrintans

niva dn vad forvaltningsrétten gjort.

Stockholm den 9 september 2014

M . j /&K [ [TRTOX

as E.klund Carl J etersens Helena Wanhainen

1" Se underbilaga 4, s. 10, ”E! bedimer sammantaget att uigdngspunkten for fasistdilande av den riskfria rintan i regleringen bor vara
att uigd frén den forvdntade BNP-utvecklingen. Frdn ett empiriskt perspektiv synes det dérfor rimligt att utgd J¥dn en nominell riskfri
rdnta runt 4 procent dvs. i niva med den forvdntade BNP-tillviixten och rddande penningpolitiska inflationsmal, EI har derfsr vid en
samlad beddmning funnit att en riskfvi real rdnta p& ca 2 procent dr rimlig att utgd frin vid en sadan ansats.”

'® Se av Fortum ingivet "Underlag vid muntlig forhandling infor forvaliningsrdtten i Link6ping den § oktober 2013 ...”, flik 27, bild 266
och Thore Johnsens utlatande vid forvaltningsratten, s. 3, tredje stycket.




