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Energimarknadsinspektionen (Ei) &r en myndighet med uppdrag
att arbeta for val fungerande energimarknader.

Det 6vergripande syftet med vart arbete ar att Sverige ska ha val
fungerande distribution och handel av el, fjarrvdrme och naturgas.
Vi ska ocksa ta tillvara kundernas intressen och starka deras
stallning pa marknaderna.

Konkret innebar det att vi har tillsyn dver att foretagen foljer
regelverken. Vi har ocksa ansvar for att utveckla spelreglerna och
informera kunderna om vad som géller. Vi reglerar villkoren for de
monopolféretag som driver elnét och naturgasnat och har tillsyn
over foretagen pa de konkurrensutsatta energimarknaderna.

Energimarknaderna behdver spelregler - vi ser till att de foljs
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Forord

Regeringen har gett Energimarknadsinspektionen (Ei) i uppdrag att foresla en
forfattningsreglering avseende en rimlig avkastning vid faststdllandet av
intaktsramar for elnéatsforetag. I uppdraget ingér ocksa att se Over bestimmelserna
om elnétsforetagens intdkter frdn natverksamheten och vid behov lamna
forfattningsforslag. Slutligen framgar dven att Ei ska ta fram och redovisa
elnédtforetagens investeringar i elndten.

Ei foreslar i rapporten att avkastningen for elnétsforetagen dven fortsattningsvis
ska bestimmas med Weighted Average Cost of Capital (WACC-metoden).
Tidigare har avkastningen i vasentliga delar bestimts med prognoser, men Ei
foreslar nu att flera av de ingadende parametrarna stdms av med det verkliga
utfallet efter tillsynsperioden. Denna metodik innebar att riskerna for dver- eller
underavkastning minskar for elndtsforetagen.

I rapporten presenteras ocksa forslag pa differentierade avskrivningstider for
elnatsforetagens anlaggningar. Detta innebér fler kategorier av anlaggningar och
att avskrivningstiderna béttre 6verensstaimmer med anldggningarnas verkliga
ekonomiska livslangd. Rapporten innehaller ocksa forfattningsforslag som leder
till battre incitament i kvalitetsregleringen samt effektivare regler for att faststalla
intdktsramarna.
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Sammanfattning

Energimarknadsinspektionen (Ei) har fatt i uppdrag av regeringen att foresla en
forfattningsreglering avseende en rimlig avkastning pa kapital vid faststallandet av
en intdktsram for elndtsverksamhet. Ei har dven fatt i uppdrag att se ver
bestimmelserna om elnatsforetagens intakter fran nitverksamheten och vid behov
lamna forfattningsforslag. Slutligen framgar dven av uppdraget att Ei ska ta fram
och redovisa uppgifter om elnatsforetagens investeringar i elndten och vilka
drivkrafter som finns for investeringarna. Samtliga forslag bor inforas sa att de kan
tillampas fran nésta tillsynperiod 2020-2023.

Ei foreslar att elnatsforetagens avkastning regleras

Det ar centralt att den reglerade avkastningsnivan for elnétsforetagens verksamhet
ar rimlig. I dag finns inga ndrmare regler eller forarbetsuttalanden om vad som
avses med en rimlig avkastning. Detta har lett till omfattande domstolsprocesser.
Processerna har gallt mycket stora ekonomiska varden. De har ocksa varit extremt
komplexa och tidskravande for aktorer, myndigheten och f6r domstolarna.
Processerna har ocksa skapat en stor osdakerhet, for elnatsforetagen om vilken
avkastningsniva som ar rimlig, och f6r kunderna om hur nattarifferna kommer att
utvecklas.

De domstolsavgoranden som kommit inom omrédet ger inte heller nadgon storre
véagledning for hur framtida beddmningar ska goras. Dessutom har avgorandena
inneburit en systematisk overskattning av elnitsforetagens avkastning i
forhallande till risknivén i verksamheten. Dessa férhéllanden kommer med stor
sannolikhet att bestd om det inte gors en narmare reglering av vad som avses med
rimlig avkastning i elndtsverksamhet. Ei foreslar darfor att det ska inforas
ytterligare regler i forordning.

Avkastningen bor regleras genom att faststalla en metod och
narmare regler for hur nivan pa avkastningen ska beraknas

Det ar inte mojligt att reglera sjdlva nivan pa avkastningen i forordning, enligt
gdllande EU-direktiv. Det skulle inte heller vara lampligt p& grund av att
forhallanden pa kapitalmarknaden kan férandras snabbt. I stéllet bor det faststéllas
narmare regler som innebar att utgdngspunkterna blir fastlagda for hur nivan pa
avkastningen ska uppskattas.

Den metod som foreslas bli forfattningsreglerad ar den sa kallade WACC-metoden
(Weighted Average Cost of Capital) dir CAPM-modellen (Capital Asset Pricing
Model) anvénds for att estimera kapitalkostnaderna for dgarfinansierat kapital.
Dessa metoder &r vedertagna och dominerande i europeiska elnétsregleringar,
andra regleringar och andra branscher.



Ei foreslar detaljreglering av sex parametrar i WACC-metoden

Flera av parametrarna i WACC och CAPM har ett inbordes samband. Det ar darfor
av stor vikt att utgdngspunkterna och bedomningarna av olika parametrar &r
konsistenta med varandra for att det ska bli ett rimligt resultat ndr avkastningen
berdknas. Av det skilet dr det av yttersta vikt att s& mycket som mojligt regleras i
detalj.

Forslaget ar uppbyggt efter vedertagna metoder for att bedoma kapitalkostnader.
Utover att sjalva WACC-formeln inklusive CAPM framgar av forfattning foreslar
Ei dven att sex parametrar regleras i detalj. Dessa parametrar ar riskfri rénta,
skuldandel, kreditriskpremie, tillgdngsbeta, inflation och skattesats. Ei bedomer
dock att det i nuldget inte gér att faststélla en detaljerad metod for att faststalla
aktiemarknadsriskpremien.

Ei foreslar en metod som aterspeglar de verkliga
forhallandena pa kapitalmarknaderna

En central fraga i domstolsprocesserna har varit vilket tidsperspektiv som ska
anvandas nar avkastningen (kalkylrdntan) bestims. Elnatsforetagen har ansett att
ett tidsperspektiv som dr avsevart mycket langre dn en tillsynsperiod pa fyra ar ska
anvandas. Detta synsitt riskerar att leda till en 6verskattning av kalkylrantan. Ei
foreslar darfor att det &r de aktuella forhallandena for de ar som tillsynsperioden
omfattar som ska anvédndas och att nivan i mojligaste man ska folja
forutsattningarna pa kapitalmarknaderna under den aktuella tillsynsperioden.

Ett specifikt problem som uppkommit nar kalkylrantan ska bestimmas i forvag for
respektive tillsynsperiod har varit tillforlitligheten i tillgdngliga prognoser av
exempelvis ranta, inflation och marknadsavkastning. Det har historiskt varit en
stor skillnad mellan prognostiserade virden och verkligt utfall.

For att komma tillrdtta med osédkerheten i de prognoser som anvénds nar kalkyl-
rantan faststalls pa forhand och for att sékerstélla att kalkylrantan varken dver-
eller underskattas foreslar Ei att fyra centrala parametrar (riskfri ranta, skuldandel,
kreditriskpremie och tillgangsbeta) forst faststédlls med prognoser och sedan ersétts
med verkligt utfall vid tillsynsperiodens slut. P4 sa vis sékerstills att avkastningen
baseras pa verkliga forhallanden pa kapitalmarknaderna. Genom att hela metoden
framgar av forfattning anser Ei ocksa att det inte finns ndgot som motiverar en
sarskild riskpremie f6r svenska elnétsforetag.

Ei:s forslag till reglerad avkastning innebar en kraftigt sankt
kalkylranta jamfort med Forvaltningsrattens dom i december
2016

Infor tillsynsperioden 2016-2019 faststillde Ei en real kalkylrénta pa 4,56 procent
baserat pa de prognoser som var tillgéngliga vid tidpunkten for besluten.



Forvaltningsrattens dom i december 2016 innebar en édndrad avkastning till
5,85 procent, vilket dr 28 procent hogre an Ei:s ursprungliga beslut™.

Det forslag till forfattningsreglerad avkastning som Ei utarbetat skulle med de
marknadsforutsdttningar som ratt under 2016 och 2017 inneburit kalkylréantor pa
2,03 respektive 2,47 procent.

Elnatsforetagens investeringar kan endast till begransad del
motivera prisokningarna av elnatsavgifterna

Ei fick ocksa i uppdrag att ta fram och redovisa uppgifter om elnatforetagens
investeringar i elnédten och vilka drivkrafter som finns for investeringarna.

De viktigaste drivkrafterna for investeringar é&r, enligt elnatsforetagen, att uppfylla
kunders forvantan pa kvalitet, ersitta uttjanta anldggningar och att uppfylla
funktions- och leveranssakerhetskrav frdan myndigheten. Det ar dock svart att
utifrén tillgangliga studier och material dra négra sakra slutsatser om hur mycket
intaktsramsregleringen paverkar reinvesteringstakten eftersom avskrivnings-
metoden i regleringen nyligen @ndrades till en real linjar metod. Andringen
genomfordes i samband med den nuvarande tillsynsperioden 2016-2019. Det ar
inte sdkert att natforetagen har haft tillracklig lang tid pa sig att anpassa sig sa att
eventuella nya beteendemonster mérks i statistiken.

De investeringar som elnétsforetagen planerar att genomfora under perioden
2016-2019 ligger nagot hogre an for foregédende period. Daremot visar de faktiska
investeringarna under 2016 och enkatundersokningen att elnatsforetagen sannolikt
inte kommer att kunna na den planerade nivan. For ndrvarande dr bedomningen
att investeringsnivan for 2016-2019 inte vésentligt kommer att Gverstiga
foregéende tillsynsperiod.

Kostnaderna for de planerade investeringsnivaderna motsvarar en prisdkning av
elndtsavgifterna pa cirka 1 procent. Detta innebar att kostnader for investeringar
bara till en begransad del kan forklara de prisokningar som har skett hos manga av
elnitsforetagen under 2016 och 2017.

Ei foreslar mer differentierade avskrivningstider for
elnatskomponenter

Nar elnatsforetagen genomfor investeringar i elndten ska kapitalkostnaderna
fordelas pa en viss tid. Avskrivningstiderna &r bestimda i férordning.

For att regleringen samhaéllsekonomiskt ska styra ratt ar korrekta avskrivningstider
centralt. For korta avskrivningstider minskar drivkrafterna for kvalitet och
underhall och 6kar risken for att anldggningar byts ut tidigare dn vad som &r
motiverat sett till ekonomisk livslangd. Felaktiga avskrivningstider ger ocksa
omotiverade kostnader f6r kunderna. Avskrivningstiderna som tillimpas i

1 Ei har 6verklagat forvaltningsréattens dom till kammarratten som dnnu inte har beslutat om
provningstillstand.



regleringen ska ddrfor sa langt som majligt avspegla den verkliga ekonomiska
livslangden for anldggningarna.

I dagslaget tillampas en 40-arig avskrivningstid for samtliga anldggningskategorier
forutom for métare med mera dédr avskrivningstiden ar 10 ar. Utvecklingen mot
mer elektronik och smarta I6sningar samt den linjdra avskrivningsmetoden har
okat behovet av att dela upp anldggningarna i fler kategorier.

For att kunna gynna anvandning av ny modern teknik tillsammans med att nyttja
konventionell teknik under langre tid foreslar Ei en differentiering av
avskrivningstiderna dar antalet anldggningskategorier 6kar. Exempelvis bryts styr-
och kontrollutrustning ut till en separat kategori, vilket mojliggdr en regulatorisk
avskrivningstid som béttre matchar den verkliga ekonomiska livslangden for olika
delkomponenter i elndtsanldggningar. Forslaget innebar att mer traditionella
elndtsanldggningar far en langre avskrivningstid dn de 40 ar som tillampas i dag.

I dagens regelverk finns ett incitament att vidmakthalla fungerande anldggningar
dven efter att den regulatoriska avskrivningstiden tagit slut (successiv reviderings-
komponent). Ei foreslar att den successiva revideringskomponenten ska finnas
kvar trots forslaget om forandrade avskrivningstider eftersom det dr samhalls-
ekonomiskt positivt om anldggningars livslangd kan forlangas.

Ei foreslar daremot att regeln om schablonalder tas bort (38-arsregeln) eftersom en
saddan regel skulle innebara orimlig 6verkompensation for elnitsforetagen.

Ei foreslar att avbrott pa 12 timmar eller mer inkluderas i
leveranskvalitetsincitamenten

Det ar viktigt att incitamenten for kvalitet och effektivt ndtutnyttjande utvecklas
med resten av regleringen sa att denna som helhet styr ratt.

Ei har identifierat att for vissa kundkategorier och avbrottslangder kan langa
avbrott innebéra lagre kostnader for elndtsféretagen &n kortare avbrott. For att
komma till rdtta med detta problem, som riskerar att patagligt skada fortroendet
for elmarknaden, foreslar Ei en dndring i ellagen. Den foreslagna forandringen
innebar att avbrott frdn och med 12 timmar ska inga som ett underlag for
incitament om god leveranskvalitet i intaktsramsregleringen. For enskilda elnats-
foretag innebdr forandringen ett forstarkt incitament att minska risken for riktigt
langa avbrott. Forslaget ger ddremot inte nagon genomsnittlig hojning eller
sankning av intdktsramarna.

Andrade regler for faststallande av intaktsram

Naér reglerna i ellagen ursprungligen togs fram utgick lagstiftaren fran att
faststallandet av intdktsramarna skulle ske pa ett sdrskilt sétt. Ei har nu faststallt
intaktsramar infor tva tillsynsperioder, 20122015 och 2016-2019. Ei har ocksa
omprovat intdktsramarna for den forsta tillsynsperioden och ersatt prognoserna
med det verkliga utfallet avseende uppgifter om investeringar, utrangeringar och
foretagens verkliga opaverkbara kostnader. Genom arbetet med att prova och
omprova intdktsramar och processerna i domstol har det blivit uppenbart att vissa
av lagstiftarens intentioner med reglerna inte har infriats.



Ei foreslar nu flera andringar som syftar till att skapa en tydligare och enklare
lagstiftning. Elnétsforetag som inte i tid rapporterar in uppgifter som ska ligga till
grund for faststallande av intdktsram fOreslas fa en forseningsavgift i stillet for att
forelaggas med vite. En forseningsavgift skapar ett tydligare och mer direkt
incitament att rapportera in uppgifter i tid vilket gér handlaggningen av intakts-
ramarna effektivare. Ei foreslar ocksa ytterligare d&ndringar som syftar till att starka
forhandsregleringen. For att &ndra en intdktsram kommer elnitsforetagen med Ei:s
forslag att vara tvungna att 6verklaga Ei:s beslut. Den nuvarande ordningen
avseende omprovning dr otydlig och ger elndtsforetagen mojlighet att tillampa
andra villkor for intdktsramen langt senare. Reglerna kring vad som ska ske om ett
elnatsforetag inte nyttjar hela intdktsramen eller tar ut mer intékter dn
intaktsramen tillater behdver ocksa forandras och fortydligas.

Ei avser att fortsatta oversynen av regleringen infor
tillsynsperioden 2024-2027

Flera av forslagen som Ei lamnar i denna rapport kommer att innebara att
elnétsforetagens incitament anpassas till att bli mer korrekta.

Det finns dock starka skal att fortsatta utveckla regleringen av de svenska elnats-
foretagen. Under arbetet med detta uppdrag har Ei sarskilt identifierat att det
kapacitetsbevarande perspektivet for vardering av elnitsforetagens anlaggningar,
som dr faststdllt i forordning, maste analyseras djupare. Under manga ar har det
varit stor skillnad mellan prisutvecklingen pa elndtskomponenter och den
allménna inflationen. Detta har inneburit hogre kostnader f6r kunderna med det
kapacitetsbevarande perspektivet &n om ett formogenhetsbevarande perspektiv
hade tillimpats. De vidare analyserna bor ta sikte pa i vilken man de effekter som
man en gang i tiden ville uppna med metodvalet ar sddana att de star i rimlig
proportion till vad reglermodellen inneburit i 6kade elndtsavgifter och vilka
konsekvenser som en eventuell 6vergang till en annan metod skulle medfora.

De overgripande utgangspunkterna for framtida analyser av hur regleringen kan
utvecklas d4r om den ger korrekta och rimliga incitament till elnédtsforetagen (t.ex.
att investera i smarta nét), en skélig kostnadstackning och rimlig avkastning
samtidigt som kunderna inte ska behova betala for mycket for nattjansterna. Ei har
de senaste aren tagit initiativ till flera stora forandringar i regleringen av elnats-
foretagen. Det ar ocksa viktigt att utvardera de genomforda forandringarna
kopplat till hur vél foretagen svarar pa de incitament som regleringen ger. Av det
skalet ar det ocksa rimligt att storre férandringar f6ljs upp och utvarderas 6ver
flera reglerperioder. Det ar ocksa viktigt att storre forandringar foregds av
tillrackligt djupa analyser.

Ei avser att fortsdtta arbetet med att f6lja upp och utveckla regleringen ytterligare
infor reglerperioden 2024-2027.



Forfattningsforslag

Forslag till lag om andring i ellagen (1997:857)
Harigenom foreskrivs i fraga om ellagen (1997:857)2

Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse
5 kap.

2§

En natkoncessionshavare ska lamna in  En natkoncessionshavare ska lamna in
ett forslag till intaktsram till ett forslag till intaktsram till
natmyndigheten tillsammans med de = nédtmyndigheten tillsammans med de
uppgifter som krévs for att prova uppgifter som kréavs for att prova
forslaget forslaget.

Regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer fir meddela
foreskrifter om vilka uppgifter som krivs
for att prova forslaget till intiktsram och
ndr uppgifterna ska limnas in.

2a§

Om en nitkoncessionshavare inte i tid
limnar de uppgifter som foljer av 2 §
andra stycket, ska nitmyndigheten besluta
att néitkoncessionshavaren ska betala en
forseningsavgift pd hogst 100 000 kronor.

Om de uppgifter som foljer av 2 § andra
stycket inte har kommit in inom tvd
mdnader frin det att underriittelse
avsindes till nitkoncessionshavaren om ett
beslut om forseningsavgift enligt forsta
stycket, ska nitmyndigheten besluta att
nitkoncessionshavaren ska betala en ny
forseningsavgift. Den nya avgiften ska
uppgd till hogst 100 000 kronor.

Awvgiften tillfaller staten.
2b§

En forseningsavgift ska efterges, om
underldtenheten att limna uppgifter

2 Miljé- och energidepartementet arbetar for narvarande med att ta fram en ny elmarknadslag. De nu
foreslagna @ndringarna av bestimmelserna i ellagen kommer att behdva anpassas till den nya
elmarknadslagen. En hdnvisning till vilka bestimmelser som ska &ndras eller inféras mm. i den
nuvarande ellagen bedéms darfor inte vara aktuell.



Nar intdktsramen bestdms ska hdnsyn
tas till kvaliteten i
natkoncessionshavarens sétt att
bedriva natverksamheten. En sddan
beddmning kan medfdra en 6kning
eller minskning av vad som anses vara
en rimlig avkastning pa kapitalbasen.

Vid bedomningen enligt forsta stycket ska
ett avbrott i Gverforingen av el beaktas i
den utstrickning avbrottet inte medfor
skadestindsskyldighet for
nitkoncessionshavaren eller ger ritt till
avbrottsersittning enligt 10 kap. 10 §.

Regeringen eller, efter regeringens
bemyndigande, ndtmyndigheten far

framstdr som ursiktlig med hinsyn till
omstindigheter som
nétkoncessionshavaren inte har kunnat
rdda dver. Avgiften ska ocksi efterges om
det framstdr som uppenbart oskiligt att ta
ut den.

Bestimmelserna om eftergift ska beaktas
dven om ndgon begiran om detta inte har
framstillts, om det foranleds av vad som
har forekommit i drendet.

2c¢§

Bestimmelserna i 12 kap. 12 — 13 §§ om
indrivning och verkstillighet av
forseningsavgift giller dven for
forseningsavgifter som beslutats med stod
av2as§.

3a§

Om en nitkoncessionshavare inte limnar
de uppgifter som foljer av 2 § andra
stycket, ska intiktsramen bestimmas till
vad som framstdr som skiligt med hinsyn
till uppgifterna i drendet. Detsamma giiller
om intiktsramen inte kan beriknas
tillforlitligt pd grund av brister i det
underlag eller i de uppgifter som krivs for
att prova forslaget till intiktsram.

7§

Nar intdktsramen bestams ska hansyn
tas till kvaliteten i
natkoncessionshavarens satt att
bedriva natverksamheten. En sddan
beddémning kan medfdra en 6kning
eller minskning av vad som anses vara
en rimlig avkastning pa kapitalbasen.

Regeringen eller, efter regeringens
bemyndigande, natmyndigheten far
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meddela foreskrifter om vad som
avses med kvaliteten i
natkoncessionshavarens satt att
bedriva natverksamheten.

meddela foreskrifter om vad som avses
med kvaliteten i
natkoncessionshavarens satt att
bedriva natverksamheten.

11§

Natmyndigheten ska dndra en
faststalld intdaktsram under
tillsynsperioden om

1. den néatkoncessionshavare som
beslutet galler har lamnat oriktiga eller
bristfalliga uppgifter som i mer in ringa
omfattning har inverkat pd intiktsramens
storlek,

2. beslutet har fattats pa ett uppenbart
felaktigt eller ofullstandigt underlag
och detta i mer dn ringa omfattning har
inverkat pd intiktsramens storlek, eller

3. det annars finns sdrskilda skél

Natmyndigheten ska dndra en
faststdlld intaktsram under
tillsynsperioden om

1. den néatkoncessionshavare som
beslutet galler har lamnat oriktiga eller
bristfalliga uppgifter,

2. beslutet har fattats pa ett uppenbart
felaktigt eller ofullstandigt underlag,
eller

3. det annars finns sdrskilda skal

14 §

Vid omprovning enligt 12 eller 13 §
ska ndtmyndigheten kontrollera om de
antaganden som legat till grund for
beslutet om faststéllande av
intdktsram Overensstimmer med det
faktiska utfallet under perioden. Vid
bedomningen ska myndigheten tillampa
6-9 §§ och utga fran de uppgifter och
metoder som myndigheten har anvant
vid faststillandet av intdktsramen och
som framgdr av beslutet om faststillande.

Vid omprovning enligt 12 eller 13 §
ska natmyndigheten kontrollera om de
prognoser som legat till grund for
beslutet om faststdllande av
intdktsram Overensstimmer med det
faktiska utfallet for perioden. Vid
kontrollen av prognoserna ska
myndigheten tillampa 6-9 §§ och utga
fran de uppgifter och metoder som
myndigheten har anvant vid
faststédllandet av intaktsramen och som
foljer av det beslut som ska omprévas.

Nitmyndigheten ska dven ompriva
intiktsramen om det framkommit att
intiktsramen dr for hog till foljd av
felaktiga uppgifter.

15§

Om en allmin forvaltningsdomstol har
dndrat ett beslut om intiktsram for en
nétkoncessionshavare och grunden for
dndring av det beslutet dr tillimplig dven
for en annan nitkoncessionshavare, ska
ndtmyndigheten, efter ansékan av den
senare nitkoncessionshavaren, ompréva
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det beslut om intiktsram som giiller for
denne.

En ansékan om omprévning ska ha
kommit in till nitmyndigheten inom tre
mdnader efter det att domstolens
avgorande vunnit laga kraft.

20§

Om en nétkoncessionshavares
samlade intékter fran
natverksamheten under
tillsynsperioden har avvikit fran
intaktsramen, ska det belopp med
vilket intdkterna overstigit eller
understigit intdktsramen minska
respektive 6ka ramen for den
pafdljande tillsynsperioden.

Nitmyndigheten ska prova om en
ndtkoncessionshavares samlade
intdkter frdn natverksamheten under
tillsynsperioden har avvikit fran
intaktsramen. Har intikterna dverstigit
eller understigit intiktsramen ska
motsvarande belopp minska respektive
Oka ramen for den pafdljande
tillsynsperioden.

En 6kning av intiktsramen enligt forsta
stycket forfaller om nitkoncessionshavaren
inte utnyttjar beloppet senast under de tvi
tillsynsperioder som foljer pd den
tillsynsperiod som 6kningen uppkom.

En minskning av intiktsramen enligt
forsta stycket forfaller inte.

21§

Om en niitkoncessionshavares samlade
intikter fran nitverksamheten under
tillsynsperioden har dverstigit
intiktsramen med mer dn fem procent, ska
ett dverdebiteringstilligg beriknat enligt
andra stycket minska intiktsramen for den
pdfoljande tillsynsperioden.

Berikningen av dverdebiteringstilligget
ska grundas pd den del av
niitkoncessionshavarens samlade intikter
frin nitverksamheten som dverstiger
intiktsramen.

Overdebiteringstilligget ska beriknas efter
en riintesats som motsvarar den
genomsnittliga referensrinta enligt 9 §
rintelagen (1975:635) som under
tillsynsperioden faststillts av Riksbanken
med ett tilligg av femton procentenheter.

En nitkoncessionshavare vars intikter
under en tillsynsperiod dverstigit
intiktsramen med mer dn tvd procent
enligt 20 § ska betala en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften ska faststillas till 25
procent av det belopp som intikterna

overstigit intiktsramen.

Avgiften tillfaller staten.
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21a§

En sanktionsavgift ska efterges helt eller
delvis, om skillnaden mellan intiktsramen
och de samlade intikterna frin
ndtverksamheten framstdr som ursiktlig
med hinsyn till omstindigheter som
ndtkoncessionshavare inte har kunnat rdda
dver. Avgiften ska ocksd efterges om det
framstdr som uppenbart oskiligt att ta ut
den.

Bestimmelserna om eftergift ska beaktas
dven om ndgon begiran om detta inte har
framstillts, om det foranleds av vad som
har forekommit i idrendet.

21b§

Nitmyndigheten beslutar om
sanktionsavgift. En sanktionsavgift ska
betalas till nidtmyndigheten inom trettio
dagar efter det att ett beslut eller en dom
om att ta ut avgiften vunnit laga kraft
eller den lingre tid som anges i beslutet.

Nitmyndighetens beslut om
sanktionsavgift fiar verkstillas enligt
utsokningsbalkens bestimmelser, om
avgiften inte har betalats inom den tid som
anges 1 forsta stycket.

Om sanktionsavgiften inte betalas inom
den tid som anges i fOrsta stycket, ska
nitmyndigheten limna den obetalda
avgiften for indrivning. Bestidmmelser om
indrivning av statliga fordringar finns i
lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

En sanktionsavgift som har beslutats faller
bort i den utstrickning verkstdllighet inte
har skett inom fem dr frin det att beslutet
eller domen vunnit laga kraft.
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13 kap.

Foljande beslut far 6verklagas till
allman forvaltningsdomstol:

1. beslut av ndtmyndigheten i fraga
om

a) samlad redovisning och enhetlig
nattariff enligt 3 kap. 3 § och 4 kap. 4 §
forsta stycket,

b) anslutning av anlaggning enligt 3
kap. 6-8 §§,

c) dispens enligt 3 kap.9b §,

d) kostnader for matning enligt 3 kap.
11 och 14 §§,

e) ersattning vid inmatning av el enligt
3kap.15§,

f) metodprovning enligt 4 kap. 1 a §,
g) tillstand enligt 4 kap. 6 och 7 §§,

h) nattariffer for mindre
produktionsanldggningar enligt 4 kap.
10,

i) intdktsram enligt 5 kap. 3, 11-13, 15-
17,26 och 27 §§,
j) godkdnnande av metoder for att
utforma balansavtal enligt 8 kap. 4 a §,
och

k) forseningsavgift enligt 12 kap. 8 och
118§

2. beslut av en tillsynsmyndighet
enligt 12 kap. 2-4 §§, samt

3. beslut av den systemansvariga
myndigheten om ersattning till den
som enligt 8 kap. 2 § beordrats 6ka
eller minska produktionen av el.

Provningstillstand kravs vid
overklagande till kammarratt

78

Foljande beslut far 6verklagas till
allman forvaltningsdomstol:

1. beslut av ndtmyndigheten i fraga
om

a) samlad redovisning och enhetlig
néttariff enligt 3 kap. 3 § och 4 kap. 4 §
forsta stycket,

b) anslutning av anlaggning enligt 3
kap. 6-8 §§,

c) dispens enligt 3 kap.9b §,

d) kostnader for matning enligt 3 kap.
11 och 14 §§,

e) ersattning vid inmatning av el enligt
3kap.15§,

f) metodprovning enligt 4 kap. 1 a §,
g) tillstand enligt 4 kap. 6 och 7 §§,

h) nattariffer for mindre
produktionsanldggningar enligt 4 kap.
10,

i) intdktsram enligt 5 kap. 3, 3 a, 11-13,
16-17, 20, 26 och 27 §§, forseningsavgift
enligt 5 kap. 2 a § samt sanktionsavgift
enligt 5 kap. 21 §,
j) godkdnnande av metoder for att
utforma balansavtal enligt 8 kap. 4 a §,
och

k) forseningsavgift enligt 12 kap. 8 och
118§,

2. beslut av en tillsynsmyndighet
enligt 12 kap. 2-4 §§, samt

3. beslut av den systemansvariga
myndigheten om ersattning till den
som enligt 8 kap. 2 § beordrats dka
eller minska produktionen av el.

Provningstillstand kravs vid
overklagande till kammarratt
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Forslag till andring i forordning (2014:1064) om intaktsram
for elnatsforetag

Harigenom foreskrivs i fraga om forordning (2014:1064) om intdktsram for
elnétsforetag

dels att det i forordningen ska inforas en ny paragraf, 5 a §, och ndrmast fore 5 a §
en ny rubrik av foljande lydelse,

dels att 10 § ska ha foljande lydelse

dels att 11 och 12 §§ ska upphora att galla.

dels att det i forordningen ska inforas en bilaga av foljande lydelse.

Berédkning av kalkylranta
5 a § Vid berdkningen av en rimlig avkastning ska natmyndigheten tillampa en
kalkylranta som ska berdknas utifrdn den matematiska formel som framgéar av

bilaga 1.

10 § Vid berdkning av en rimlig avkastning ska den del av kapitalkostnaden som
motsvarar kapitalforslitning berdknas som en fast andel av nuanskaffningsvardet.

Den fasta andelen ska berdknas utifran anlaggningstillgdngens ekonomiska
livslangd. For en anlaggningstillgdng vars ekonomiska livslangd har gatt till anda

ska andelen berdknas utifran tillgdngens alder.

Kapitalforslitning ska inte berdknas for en anldggning vars alder 6verstiger den
maximala livslangden.

Anlaggningarna vid berdkning av kapitalforslitning delas in i nedanstaende
kategorier och ska anses ha en ekonomisk och maximal livslangd enligt foljande:
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Anlaggningskategori Typ av natverksamhet Ekonomisk livsléngd Maximal livslangd
Kabel Né&tkoncession fér omrade 50 &r 62 ar
Kabel Regionledning 50 ar 62 ar
Kabel Stamledning 40 ar 50 ar
Luftledning Natkoncession for omrade 40 ar 50 ar
Luftledning Stam- och regionledning 50 ar 62 ar
Transformator Samtliga 50 ar 62 ar
Markarbeten och byggnader Né&tkoncession fér omrade A A

samt regionledning s0ar 62ar
Markarbeten och byggnader Stamledning 40 ar 50 ar
Shuntreaktor Stamledning 30 ar 37 ar
Stallverk, primarapparater Samtliga 40 ar 50 ar
Natstation Samtliga 40 ar 50 ar
Kabelskap Samtliga 30 ar 37 ar
Styr- och kontrollutrustning Samtliga 15 ar 18 ar
Matare Samtliga 10 ar 12 ar
IT-system Samtliga 10 ar 12 ar

Energimarknadsinspektionen far meddela ndarmare foreskrifter om berdkning av

kapitalforslitning enligt forsta och andra styckena samt hur investeringar som

galler befintliga anldggningar ska beaktas vid aldersbestamningen och ytterligare
foreskrifter om hur anlaggningstillgangarnas alder ska bestaimmas.

Bilaga 1 till forordning (2014:1064) om intaktsram for elnatsforetag

Kalkylrantan (W) som ska tillimpas vid berdkningen av en rimlig avkastning
enligt 5 kap. 6 § ellagen (1997:857) representeras av funktionen
W=((1+(((RD*(1-T))xS)+REx(1-5)))/(1-T)))/(1+1))-1.

RD utgor kostnad for lanat kapital fore skatt och skattas utifran funktionen
RD = (RF + CR).

RE utgor kostnad for eget kapital och skattas utifran funktionen
RE = RF + (BE x MRP).
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RF, CR, I, MRP och T ska bestdammas utifrdn marknadsmaéssiga prognoser vid
faststallandet av intdaktsramarna infor den aktuella tillsynsperioden och ska vid
omprovningen efter tillsynsperiodens slut faststdllas med det faktiska utfallet
enligt nedan.

Med de jamforelsebolag som anvands vid bedomningen av D, E, CR och BA avses
foretag vars huvudsakliga verksamhet ska vara 6verforing av el, foretag som ar
noterade pa en europeisk handelsplats och foretag som har sitt site i Europa.

RF &r den riskfria rantan och ska vid omprdvningen efter tillsynsperiodens slut
berédknas utifrdn en genomsnittlig arlig avkastning av 10-ariga svenska statsobliga-
tioner SE GVB 10Y under tillsynsperioden. Den arliga avkastningen ska berdknas
som ett aritmetiskt genomsnitt utifran samtliga dagliga varden (bankdagar) under
varje ar i tillsynsperioden.

CR ar kreditriskpremien och ska vid omprdvningen efter tillsynsperioden
bestammas utifran en analys av jamforelsebolag. Analysen ska utgd fran emittering
av 10-ariga foretagsobligationer och fran en kreditrating som bestams utifran
jamforelsebolagen.

MRP é&r aktiemarknadsriskpremien och ska vid omprévningen efter tillsyns-
perioden berdknas utifrén en eller flera vedertagna metoder dar sambandet mellan
RF och MRP ska beaktas.

I ar inflationen och ska vid omprovningen efter tillsynsperioden berdknas utifran
en genomsnittlig arlig forandring av konsumentprisindex med fast bostadsranta
(KPIF) under tillsynsperioden. Den arliga forandringen ska beraknas utifran
samtliga manadsvarden under tillsynsperioden.

T ar skattesatsen och ska bestimmas till den genomsnittliga skattesats under
tillsynsperioden som foljer av 65 kap. 10 § inkomstskattelag (1999:1229).

BE ar aktiebeta och skattas utifrdn funktionen 3E = BA x L.

A ar tillgdngsbeta och ska bestammas utifran ett historiskt genomsnitt av
jamforelsebolagens aktiekursutveckling i forhallande till ett globalt aktiemarknads-
index for de senaste tio aren, tva ar fore tillsynsperioden. Analysen ska utga fran
en regressionsanalys och publicerade veckovarden for jamforelsebolagen.

L ar en havstangsfaktor och framgar av funktionen L = 1+(1-T)x((S)/(1-(1-S))).

S ar nettoskuldsattningsgraden och berdknas utifran ett historiskt genomsnitt av
jamforelsebolags nettoskuldsattningsgrad for de senaste tio aren, tva ar fore
tillsynsperioden. Nettoskuldsattningsgraden for ett foretag beraknas utifran

funktionen S = D/(D+E).

D &r nettoskuldsattningen och ska bestimmas utifran jamforelsebolagens
nettoskuldsattning (finansiella nettoskuld).

E ar eget kapital (borsvérde) och ska bestdimmas utifran jamforelsebolagens
foretagens marknadsvarde (borsvarde) for eget kapital.
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1. Inledning

Sedan den 1 januari 2012 faststdller Energimarknadsinspektionen (Ei) elnéts-
foretagens intaktsramar pa forhand for en period om fyra ar. Efter att ha faststallt
intaktsramar for tva tillsynsperioder kan Ei konstatera att majoriteten av Ei:s beslut
overklagas till férvaltningsdomstol. Processerna har for bdda perioderna varit
omfattande och tagit lang tid, framfdrallt avseende hur en rimlig avkastning ska
faststéllas. Utfallet av processerna har varit svartolkat och nagon egentlig praxis
har inte utvecklats.

Regeringen har mot denna bakgrund gett Ei i uppdrag att lamna forslag pa en
forfattningsreglerad avkastning samt att utreda hur forhandsregleringen kan
utvecklas.

I rapporten presenterar Ei ett forslag géllande en forfattningsreglerad avkastning
for elnatsforetagen. Ei foreslar ocksa forandrade avskrivningstider for elnats-
foretagens anldggningar och forbattringar i kvalitetsregleringen. For att forenkla
processen kring att faststalla foretagens intaktsramar foreslas tydligare regler nar
det géller omprovningen av en intdktsram. Ei redovisar ocksa ett deluppdrag
gdllande elnatsforetagens drivkrafter for att investera i elnédtet. Samtliga forslag bor
inforas sa de kan tillampas fran nasta tillsynsperiod 2020-2023.

1.1 Uppdraget
Ei fick i december 2016 foljande uppdrag av regeringen.

Regeringen uppdrar at Energimarknadsinspektionen att féresla en
forfattningsreglering avseende en rimlig avkastning vid faststdllandet av en
intdktsram for elndtsverksamhet. Energimarknadsinspektionen ska som underlag
jamfora olika metoder for att berdkna en rimlig avkastning och beskriva for- och
nackdelarna med dessa. Energimarknadsinspektionen ska utga fran att allmént
vedertagna ekonomiska metoder ska tillimpas dven i fortsattningen. Vidare ska
Energimarknadsinspektionen ta sarskild hansyn till vikten av att avkastningen
bestaims med metoder som &r transparenta for aktérerna och ta nédvandig hansyn
till forhallandena pa kapitalmarknaderna.

Energimarknadsinspektionen ska dven se 6ver bestimmelserna om néatféretagens
intdkter fran natverksamhet och vid behov lamna forslag till andringar i ellagen
(1997:857) och foérordningar som meddelats med stdd av lagen.

Energimarknadsinspektionen ska ocksa ta fram och redovisa uppgifter om
néatforetagens investeringar och planerade investeringar i elndten. Av utredningen
ska det framga om investeringarna ar drivna av teknikutveckling, forbattring av
leveranssiakerhet, expansion, kapacitetsokning eller andra faktorer.

Arbetet har genomforts i en projektgrupp som bestatt av Johan Carlsson,

Tobias Alkefjard, Carl Johan Wallnerstrom, Kristina Ostman, Anna Elfwén,
Semira Pandur, Marie-Louise Eriksson, Elon Strémback, Bengt Gustavsson,
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Jens Lundgren, Mattias C)nnegren, Erik Blomqvist, Herlita Bobadilla Robles och
Mona Karlsson. Projektdgare har varit Pia Nurmi.

1.2 Avgransningar

Av uppdragsbeskrivningen framgar nagra avgransningar Ei ska utga fran. Ei ska
bland annat jamfora olika metoder for att berdkna en rimlig avkastning och
beskriva for- och nackdelarna med dessa. Ei ska ocksa utga fran att allmént
vedertagna ekonomiska metoder ska tillimpas. Det &r ocksa av vikt att
avkastningen bestims med transparenta metoder och tar nddvandig hénsyn till
forhallandena pa kapitalmarknaderna. Utover detta har Ei bedomt att det inom
ramen fOr uppdraget inte varit mdjligt att utreda nagot alternativ till schablon-
skattesats for den valda metoden. Projektgruppen har ocksa valt att analysera de
metoder som tillimpas av andra vasteuropeiska reglermyndigheter.

Nar det géller det andra deluppdraget att se 6ver bestaimmelser om nétforetagens
intdkter frn nitverksamheten har projektgruppen utgétt frdn den tid som statt till
forfogande for uppdraget. En beddmning har ocksa gjorts av vad som kan vara
rimligt att utreda och foresld infor nastkommande tillsynsperiod 2020-2023. Det
finns dock behov att ldgga resurser pa att ytterligare utveckla reglermodellen,
detta beskrivs i kapitel 7.

Deluppdraget om natforetagens investeringar utgar helt fran regeringens
beskrivning.

1.3 Dialogmoten och kommunikation i projektet

Projektgruppen anordnade i juni 2017 ett seminarium dér de prelimindra forslagen
i utredningen presenterades. Elmarknadens aktorer fick da majlighet att limna
synpunkter pa forslagen. Seminariet hade totalt 100 deltagare. Aktorerna har ocksa
haft mojlighet att lamna skriftliga synpunkter till projektgruppen. Férutom
seminariet har enskilda moten genomfdrts med exempelvis branschorganisationer,
Post- och telestyrelsen, elndtsforetag, producenter och kundorganisationer.

Det underlag som Sweco tog fram &t Ei avseende avskrivningstider och
kategorisering av anldggningar skickades pa remiss till Energiforetagen Sverige
(Energiforetagen) och Affarsverket svenska kraftnat (Svenska kraftnét). Dérefter
fick Sweco mdjlighet att bemdta inkomna remissvar.

Som ett led i Ei:s utvecklingsarbete med nétreglering har projektgruppen ocksa
haft stod fran Forum for framtidens elndtsreglering. Detta forum startades upp av
Ei under 2016 for att bidra till Ei:s arbete med att utvardera den nuvarande
reglermodellens styrsignaler och incitament. I forumet ingar Lars Bergman,
professor emeritus i nationalekonomi vid Handelshégskolan i Stockholm, Anders
Sandoff, ekonomie doktor och lektor pa Handelshogskolan i Goteborg, Jorgen
Hellstrom, professor med inriktning finansiering vid Handelshogskolan vid Umeéa
Universitet samt Berit Tennbakk, filosofie doktor i nationalekonomi och partner i
THEMA Consulting Group.
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1.4 Rapportstruktur

Kapitel 2 inleds med en jamforelse av de metoder som dr mdjliga att anvanda for
att bestimma en rimlig avkastning for elndtsforetagen. Utifran jamforelsen gors en
analys av vilken metod som &ar mest lamplig att anvanda. Ei har kommit fram till
Weighted Average Cost of Capital (WACC) metoden dven fortsattningsvis bor
tillampas och att den gér att forfattningsreglera. Kapitlet fortsatter darfor med en
beskrivning av hur de ingaende parametrarna i WACC-metoden ska regleras.

I kapitel 3 beskrivs elnédtsforetagens planerade och genomfdrda investeringar samt
vilka drivkrafter natforetagen har for att investera i elnaten.

I kapitel 4 foreslar Ei att avskrivningstiderna for elnétsforetagens anlaggningar ska
differentieras och dndras for att béttre stimma Sverens med anldggningarnas
ekonomiska livslangd.

I kapitel 5 beskrivs tdnkbara andringar i incitamentsregleringen samt forslag till
skdarpning av kvalitetsregleringen infdr tillsynsperioden 2020-2023.

De nédrmare reglerna for att bestimma och omprova elnétsforetagens intdktsramar
har tillimpats under tva tillsynsperioder. Dessa regler har ocksa synats av
forvaltningsdomstolarna efter att elndtsforetagen 6verklagat Ei:s beslut om intakts-
ramar. I kapitel 6 foreslar Ei andringar som syftar till att gora beslutsprocessen
kring intdktsramar mer effektiv.

Ei har under projektets gang analyserat effektiviteten i regleringen. Utifran dessa
analyser har Ei dragit slutsatsen att reglermodellen kan behdva utvecklas vidare
for att pa ett béttre sétt 6verensstimma med elnétsforetagens verkliga forhallanden
och bidra till utvecklingen av framtidens elnét. Slutsatserna av det arbetet och Ei:s
mal med de fortsatta analyserna beskrivs i kapitel 7.

20



2. Forfattningsreglerad avkastning

I det har kapitlet presenteras forutsattningar for berakning och reglering av en
rimlig avkastning vid faststdllande av intadktsramar samt Ei:s forslag till
forfattningsreglering av rimlig avkastning pa det kapital som krévs for att bedriva
elndtsverksamhet i Sverige.

2.1 Att avkastningen for elnatsforetagen ar rimlig ar
centralt for en valfungerande reglering

Syftet med intdktsramsregleringen dr att elndtsforetagen ska fa tackning for de
kostnader som uppstar for att bedriva en effektiv elndtsverksamhet utan att
kunderna far betala for mycket for nattjansten. Det innebar bland annat att
kalkylrantan ska vara pd en niva sa att den ger foretagen incitament att hélla
kapitalbasen samhaéllsekonomiskt rimlig och uthallig (Ei, 2009). Kalkylrdntan ska
samtidigt vara pa en nivé sa att den skyddar kunderna fran oskaligt hoga priser.

For en uthallig drift kravs ett kontinuerligt tillskott av kapital for investeringar i
befintliga och nya anlaggningar. Det dr nodvandigt att den avkastning som ges i
regleringen &r pa en sddan niva att det gar att attrahera det kapital som kravs for
att vidmakthalla och utveckla elnéten. En for lag avkastning kommer innebéra att
elnatsforetagen inte kommer att kunna attrahera det kapital som behovs for att
vidmakthélla och utveckla elndten. En alltfér hog avkastning leder inte bara till att
kundkollektivet far betala oskaligt mycket for néttjansten utan aven att de
ekonomiska incitament som ges i regleringen blir snedvridna. Det kommer ocksa
innebaéra att elndtsforetagen gor felaktiga avvagningar mellan kapitalkostnader och
l6pande kostnader nér olika teknikval i ndtverksamheten stills mot varandra.

Det ar centralt att den reglerade avkastningen avspeglar de aktuella forhallandena
pa kapitalmarknaderna. Detta anges dven i uppdragsbeskrivningen fran
regeringen. Vilka dgandeférhallanden som rader pa marknaden spelar en stor roll
for bedomningen av den reglerade avkastningen. Kommunala och statliga foretag
har olika forutsattningar jamfort mot privata foretag nar det kommer till
kapitalanskaffning. Detta diskuteras utforligare i avsnittet 2.5.1.

2.2 Otydliga regler har lett till omfattande
domstolsprocesser

Naér regelverket for forhandsregleringen infordes framgick endast av forarbetena
att elnatsforetagen skulle ha ratt till en rimlig avkastning. Nagra narmare regler for
hur denna ska berdknas framgér inte av vare sig lagtext eller forarbeten.

Nivan pa avkastningen har varit foremal fér omfattande domstolsprocesser. For
den forsta tillsynsperioden med forhandsreglering 2012-2015 6verklagades 96 av
de cirka 180 besluten om intdktsram till Forvaltningsratten i Linképing.
Forvaltningsrattens domar, som kom i december 2013, innebar att domstolen gick
pa foretagens linje och att elnatsavgifterna for lokal- och regionnit totalt kunde
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uppga till 196 miljarder kr i 2010 ars prisniva. Det var cirka 57 miljarder kr mer an
foregéende fyradrsperiod (2008-2011) och 36 miljarder kr mer an vad Ei medgett i
domstolsprocesserna. Slutligen var det ocksa 13 miljarder kr mer &n vad foretagen
ursprungligen hade ansokt om for tillsynsperioden 2012-2015.

Ei 6verklagade sammanlagt 93 domar till Kammarratten i Jonkoping. I tre pilotmal
tog kammarratten stéllning till de metodfragor som var av avgorande betydelse for
berdkningen av intdktsramarna i samtliga 93 6verklagade mal, dédribland hur
avkastningen skulle faststéllas. I de tre pilotmalen gick dven kammarrétten pa
foretagens linje. Kammarréatten var samtidigt tydlig med att stdllningstagandet
endast avsag tillsynsperioden 2012-2015.

Ei 6verklagade kammarrattens domar till Hogsta forvaltningsdomstolen. Den

23 mars 2015 meddelade Hogsta forvaltningsdomstolen att Ei inte far prévnings-
tillstdnd. Detta innebér att processerna avslutades och att kammarrattens
avgoranden vunnit laga kraft.

For den andra tillsynsperioden (2016-2019) 6verklagades 81 beslut om intaktsram
till Forvaltningsratten i Linkoping. Dessa 6verklaganden avsag i huvudsak nivan
pa avkastningen. En fraga var ocksa om Ei var bunden av de metoder som
kammarréatten hade faststallt for tillsynsperioden 2012-2015. Forvaltningsrattens
domar kom i december 2016 och innebar att forvaltningsratten, avseende de flesta
fragor om hur avkastningen ska bestammas, gick pa foretagens linje. Samtidigt
frangick forvaltningsratten i viktiga delar de stéllningstaganden som domstolarna
gjort avseende tillsynperioden 2012-2015. Berdkningen av avkastningen har alltsa
inte gjorts pa samma satt som for 2012-2015. Ei har 6verklagat dessa domar till
Kammarratten i Jonkoping och avvaktar nu fragan om provningstillstand.

Processerna har varit komplexa och rort méanga fragestallningar. Nar det géller
kalkylrantan har en central frga varit vilket tidsperspektiv som ska anvandas nar
avkastningen bedéms. Branschen har ansett att ett mycket l&ngsiktigt perspektiv
ska anldggas ndr en rimlig avkastning ska beddmas. Det vill sdga ett tidsperspektiv
som ar avsevart mycket langre &n en tillsynsperiod pa fyra ar. Ei:s uppfattning har
varit att det dr de aktuella forhallandena for de ar som tillsynsperioden omfattar
som ska ligga till grund f6r bedomningen. En annan fraga har rért om elnéts-
foretagen ska fa ett tillagg pa avkastningen genom en sa kallad sarskild riskpremie.

Domstolsavgoranden rorande avkastningen ger enligt Fi:s uppfattning inte nagon
vagledning for hur framtida bedomningar ska goras. Detta blir sarskilt tydligt vid
en jamforelse mellan tillsynsperioden 2012-2015 och nuvarande period. Inte heller
domstolarna har ansett att bedomningarna for den tidigare perioden varit
bindande f6r kommande period.

I det tidigare avgjorda malet om intdktsramar for tillsynsperioden 2012-2015
ifragasatte &ven Kammarratten i Jonkoping, som Ei uppfattar domskalen, det
lampliga i att en domstol tvingades ange lampliga parametervéarden vid
anvandning av WACC. Ei har uppfattat att detta uttalande har sin grund i rattens
bristande kunskaper om ekonomisk metod och paféljande praktiska svarigheter att
utvérdera utredningsmaterialet. Ei menar ocksa att den i processerna faststéllda
kalkylrantan systematisk kommit att dverskattas i forhallande till bland annat
aktuella rantenivaer for de ar som fragan har gallt.
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Ei:s bedomning ar sammantaget att det behovs ytterligare regler for att tydliggora
hur en rimlig avkastning ska berédknas.

2.3 Yiterligare regler for hur avkastningen ska beraknas
bor faststallas i forordning

Av regeringens uppdragsbeskrivning framgar att Ei ska foresla en forfattnings-
reglering av rimlig avkastning vid faststédllandet av en intdktsram for elnéts-
verksamhet. Nar det géller reglering av en rimlig avkastning har regeringen redan
ett bemyndigande att meddela ytterligare foreskrifter (5 kap. 9 § tredje stycket
ellagen). Regeringen har med stéd av detta bemyndigande bland annat meddelat
foreskrifter om hur kapitalforslitning ska beréknas i forordningen (2014:1064) om
intaktsram for elnatsforetag (intdktsramsforordningen). Ei:s forslag innebar
ytterligare regler i den nimnda férordningen.

Inom ramen for regeringsuppdraget har representanter fran elnatsbranschen
framfort synpunkter pa att ett forslag till forfattningsreglering inte far ga emot den
domstolspraxis som finns inom omradet. Det faktum att rattspraxis grundas pa en
bestammelse i lag kan anses vara ett hinder mot att kunna foresla detaljerade
regler i forordning som avviker fran réattspraxis. Nar det géller tolkningen av vad
som dr rimlig avkastning har dock fragan inte avgjorts av hogsta instans och
darutover har underrdtterna ocksa haft skilda uppfattningar i olika fragor.
Underratterna har dessutom varit hanvisade till att utgé fran informationen i
parternas inlagor och argumentationen kring denna. Det framgar tydligt av
domarna att det finns manga satt att berdkna en avkastning som &r férenlig med
ellagen.? Domstolarna angav ocksa uttryckligen att bedomningen av en rimlig
avkastning endast kunde avse den aktuella tillsynsperioden. Ei anser mot denna
bakgrund att det inte finns en tydlig praxis om hur uttrycket “rimlig avkastning”
ska tolkas i ellagen. Det finns darfor inget hinder for att regeringen ska kunna
anvanda sitt bemyndigande for att forfattningsreglera avkastningen i
intaktsramsférordningen.

En annan aspekt av att forfattningsreglera kalkylrdntan dr den europeiska
unionsradtten (EU-ratten). Av Europaparlamentets och radets direktiv 2009/72/EG
den 13 juli 2009 om gemensamma regler f6r den inre marknaden for el och om
upphédvande av direktiv 2003/54/EG (elmarknadsdirektivet) framgar i artikel

35.4 att medlemsstaterna ska garantera tillsynsmyndigheternas oberoende och
sakerstélla att den utdvar sina befogenheter pa ett opartiskt och transparent satt.
Artikel 37 anger i detalj vilka skyldigheter en tillsynsmyndighet ska ha; daribland
att faststélla eller godkéanna, enligt transparenta kriterier, 6verforings- eller
distributionstariffer eller metoder {6r berdakning av dem. Europeiska
kommissionen (EU-kommissionen) har tagit fram en tolkningsnot som har till syfte
att tydliggora kommissionens uppfattning om hur vissa artiklar i el- och
gasmarknadsdirektivet ska tolkas, framforallt rérande tillsynsmyndigheternas
kompetens och objektivitet. Avseende tillsynsmyndighetens skyldigheter i artikel
37.1 har EU-kommissionen anfort foljande:

3 Jamfor till exempel Forvaltningsratten i Linkdpings dom den 14 december 2016 i mal nr 4711-15 med
Kammarrétten i Jonkdpings domar den 10 november 2014 i mal nr 61-14, 101-14 och 129-14.
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It follows from the text of the Electricity and Gas Directives that this provision
gives the NRA the duty of fixing or approving not only network tariffs or
their methodologies, but also methodologies used to calculate or establish the
terms and conditions for connection and access to national networks, the
provision of balancing services and access to cross-border infrastructures.
(EU-kommissionen, 2010, sida 12)

Under the second Electricity and Gas Directives, it was possible for the NRA
to submit the tariff or the methodology for formal approval to the relevant
body of the Member State and for the relevant body to approve or reject the
draft NRA decision. This is contrary to the provisions of the new Electricity
and Gas Directives, which unequivocally establish that the NRA must be able
to take decisions autonomously and that its decisions are directly binding.
(EU-kommissionen, 2010, sidorna 12-13)

Nar det galler granserna for medlemsstaternas mojlighet att forfattningsreglera
olika delar i reglermodellen lamnar EU-kommissionen bland annat f6ljande
vagledande uttalande.

The core duties of the NRA as regards network tariffs do not deprive the
Member State of the possibility to issue general policy guidelines which
ultimately will have to be translated by the NRA into the tariff structure and
methodology. However, these guidelines should not encroach on the NRA’s
competences or infringe any of the requirements of the Electricity and Gas
Directives and Regulations. Although a Member State could e.g. issue a
general policy guideline with regard to attracting investments in renewables,
the Commission’s services would consider a rule setting the profit margin in
the cost-plus tariff as a prohibited direct instruction to the NRA. (EU-
kommissionen, 2010, sida 14)

Utifran elmarknadsdirektivet och EU-kommissionens tolkningsnot framgar det att
ett parlament eller regering inte kan besluta om sjalva nivan pa avkastningen for
foretag som omfattas av direktivet. Daremot kan dessa institutioner besluta om
narmare regler om vilka utgdngspunkter natmyndigheten ska ha da nivan pa
avkastningen bestdms. Detta innebér att det inte finns nagot EU-réttsligt hinder for
att forfattningsreglera hur kalkylrantan ska faststallas.

2.4 Vad behover regleras i en forordning om hur
avkastningen ska bestammas?

Av de skél som angetts i avsnittet ovan ar det inte mojligt att reglera sjalva nivan
pa avkastningen. Det ar heller inte lampligt med hansyn till att
kapitalmarknaderna férdandras snabbt.

I stéllet bor det i forordning faststallas ndrmare regler som innebér att utgangs-
punkterna for att uppskatta nivan pa avkastningen blir fastlagda. I samtliga
finansteoretiska modeller for att uppskatta avkastningsnivaer kommer de grund-
laggande utgadngspunkterna att styra bedomningarna av olika parametrar och
dédrmed ocksa avkastningsnivan. Det &r av stor vikt att utgangspunkterna och
bedémningarna av olika parametrar &r konsistenta for att det ska bli ett rimligt
resultat. Vidare finns det skél att 6vervaga ytterligare detaljreglering av vissa
parametrar i de fall dar detta kan goras enkelt och konsekvent enligt de metoder
som foreslas.
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2.5 Metod for att bedoma vad som ar rimlig avkastning

I de underliggande avsnitten analyseras olika metoder for att bedéma rimlig
avkastning. Ei forslar dven vilken metod som bor anvandas.

2.5.1 Utgangspunkter vid val av metod

I Sverige faststills en rimlig avkastning for elnédtsverksamhet utifran den reglerade
kapitalbasen samt en berdknad kalkylranta. Metoden att tilldta en procentuell
vinstmarginal (kalkylrdnta) pa den reglerade kapitalbasen brukar ga under
bendmningen intdktsramsreglering. I dag bestams den reglerade elnats-
verksamhetens kalkylranta med grund i WACC och Capital Asset Pricing Model
(CAPM). WACC och CAPM éar dock inte de enda metoderna som kan anvéndas for
reglering av elnédtsverksamhet. I foljande avsnitt presenteras och diskuteras olika
metoder for att bestimma rimlig avkastning det kapital som kravs for att bedriva
elnédtsverksamhet i Sverige. I de metoder som presenteras ingér kostnader for
kapital, i vissa fall kostnader for badde eget och lanat kapital och i vissa fall
kostnader for antingen eget eller lanat kapital. Nar man analyserar dessa metoder
ar det darfor viktigt att kanna till karakteristika for de elndtsforetag som agerar pa
marknaden.

P& den svenska elndtsmarknaden finns i dag cirka 170 elnatsforetag, dér cirka

129 ar kommunédgda (Kungliga ingenjorsvetenskapsakademins (IVA) projekt
Viigual el). Resterande foretag &r i huvudsak privata dér den storre delen bestar av
ekonomiska foreningar och aktiebolag. De olika dgarstrukturerna gor att elnats-
foretagen har olika kallor till sin finansiering och kostnader for kapital, bade eget
och lanat. Exempelvis kan kommunégda foretag vanligen ldna pengar till en ldagre
kostnad &n privata foretag. Det beror pa att upplaningen ofta sker genom
kommunkoncernen och ddrmed erbjuder langivaren en mycket lag risk.
Kommunen har dessutom skatteintdkter som sékerhet. Skulle en kommun inte ha
tillrackligt med pengar for att aterbetala ett 1an finns mdjligheten att hoja skatterna
och dérigenom fa in nodvéandiga medel. Det &dr ocksa viktigt att beakta att d&ven det
egna kapitalet i kommundgda foretag kan komma fran kommunens kassa som i
huvudsak ar finansierad med skattemedel. Finansieringsmojligheterna kan dven
skilja sig at inom den privata sektorn, vilket medfor olika férutsattningar till att
attrahera kapital. Vilka forutséttningar foretagen har beror bland annat pa deras
kreditrating, vilket diskuteras mer i avsnitten 2.12.5 och 2.17.

2.5.2 Vad vill vi uppna med regleringen och vilka krav har vi pa metoden?

Elnatsverksamhet dr en monopolmarknad som regleras av lagstiftning. Detta
innebér att elnédtsforetagen har ensamratt att erbjuda elndtsanslutning pa sin lokala
marknad och att de har en skyldighet att se till att alla i omradet kan fa elnéts-
anslutning till ett skéligt pris. Elndtsverksamhet far bara bedrivas av den som fatt
tillstand (koncession) av Ei. Eftersom elnatsverksamhet inte dr konkurrensutsatt ar
det ocksa Ei som faststiller den hogsta tilldtna intdktsnivan for foretagen. Denna
reglering ar bland annat till for att férhindra att 6vervinster tas ut och att kunderna
far sta for den kostnaden.

Samtidigt som regleringen av elnitsverksamheten ska skydda kunderna fran for
hoga priser ska regleringen ocksa ge rétt incitament till elnétsforetagen. Detta
innebadr bland annat att regleringen ska styra mot att ritt investeringar genomfdrs i
ratt tid och att foretagen effektiviserar sin verksamhet. Regleringen maste darfor
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tillata att elnédtsforetagen far tillrackligt med intékter for att kunna driva
verksamheten pa ett effektivt satt och genomféra de investeringar som det finns
behov av {or att uppratthalla ett val fungerande elnét. Blir intdkterna for laga finns
det en risk att de nddvéndiga investeringarna inte kommer att genomforas.

Ett forsta steg for att kunna bestdmma vad som &r en rimlig avkastning ar att
besluta vilka utgdngspunkter som ska ligga till grund for berakningen. I for-
arbetena till den nuvarande lagstiftningen, SOU 2007:99 samt prop. 2008/09:141,
anges att Ei ska anvanda allmént vedertagna ekonomiska metoder vid
beddmningen av rimlig avkastning. Enligt forarbetena &r Ei inte bunden till att
anvianda WACC och CAPM utan kan valja andra metoder och modeller om det
finns skal for det.

For att avgdra om nagon annan metod dr battre lampad att anvanda an WACC och
CAPM behover dessa utvarderas mot alternativa metoder, exempelvis
Riskpremium-metod och Arbitrage Pricing Theory. Det finns ingen enskild metod
som &r allmént accepterat inom akademin. Aven om WACC och CAPM anvinds
mest frekvent finns det andra metoder och modeller som anvands av andra
tillsynsmyndigheter.

2.5.3 Krav pa metoder for bestdmmandet av rimlig avkastning

Alla metoder for att bestimma en rimlig avkastning ar férenklingar av verklig-
heten. Detta giller d&ven finansiella modeller. Det innebar att metoderna inte kan
fanga verklighetens fullstindiga dynamik och komplexitet.

For att identifiera en metod som resulterar i att foretagen erhéller en rimlig
avkastning pa det kapital som krévs for att bedriva elndtsverksamhet ska modellen
fanga upp vilken risk som forknippas med att driva elndtsverksamhet. Dessutom
behover modellen vara trovardig och fanga centrala aspekter av verkligheten.
Skulle metoden resultera i en for lag avkastning kommer inte langivare,
exempelvis banker och obligationsinnehavare, och foretagens dgare tillfora de
medel som kravs for att bedriva verksamheten pé en langsiktigt hallbar niva.
Samtidigt far inte avkastningen bli sa hog att den medfor onddigt hoga avgifter for
elndtskunderna, det vill siga hogre dn vad som &ar samhallsekonomiskt effektivt.
For att detta ska kunna uppnés méste modellen.

Risken som férknippas med att bedriva elndtsverksamhet ligger till grund for att
bestimma den rimliga nivan pa kalkylrantan. For langivarna ar foretagens
aterbetalningsférmaga och forvantade inkomststrommar avgorande for vilken
avkastning de kan krdva. Agarna maste bli kompenserade motsvarande en
investering med liknande risk i alternativa placeringar for att de inte ska flytta sitt
kapital till alternativa placeringsmdijligheter. Detta innebar i praktiken att
foretagens intakter maste vara tillrackligt stora for att, utover att tacka lopande
verksamhet och investeringar, ocksa ge avkastning till foretagens dgare och
langivare. Om avkastningen &r for 1ag eller for hog sinder metoden felaktiga
signaler till foretagen och investerarna pa marknaden. Dessutom kommer
kunderna att fa felaktiga priser. En for hog avkastning innebar hégre vinster for
elnidtsforetagen och ett hogre pris till kunderna dn vad som &r samhaéllsekonomiskt
effektivt. Eftersom det endast finns ett elndtsforetag i varje omrade och inga
alternativ till elnéatstjansten kommer konsumtionen endast i mycket liten
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utstrdckning att fordndras som ett resultat av prisforandringen. En for lag avkast-
ning innebdr & andra sidan ett lagre pris till kunderna, men samtidigt en risk att
nodvandiga investeringar inte genomfors, vilket ar ett krav for ett fungerande
elnit. Aven hér blir effekten en for 1dg samhillsekonomisk nytta.

En annan viktig egenskap ar att metoden for att berdkna avkastningen ar
trovardig. I forarbetena till nuvarande reglering uttrycks detta med att den valda
metoden ska vara ekonomiskt allmént vedertagen.

Det finns vissa egenskaper som skapar trovardighet for en metod. Alla metoder for
att berdkna en rimlig avkastning uppfyller inte alla egenskaper, vilket gor att vissa
blir mindre anvéandbara utifrn ett regleringsperspektiv. I punktlistan nedan listas
egenskaper som Ei anser bor vara uppfyllda for att en metod ska kunna anvandas
vid bestamning av rimlig avkastning for elnatsverksamhet i Sverige. Egenskaperna
dr inte rangordnade.

e De ska fungera i det regulatoriska sammanhang som modellen ska anvéndas i.

¢ De ska vara allmént vedertagna.

¢ De ska minimera behovet av subjektiva bedomningar.

e De bor vara sa enkla som mojligt och samtidigt stimma 6verens med 6vriga
egenskaper som modellen bor ha enligt ovanstdende namnda punkter.

2.5.4 Vad skiljer elnatsverksamhet fran konkurrensutsatta verksamheter?

Som beskrivits tidigare i avsnitt 2.1 dr elndtsverksamhet reglerat for att skydda
konsumenterna. I Sverige forekommer en forhandsreglering av intaktsramar som
innebér att Ei i forvag bestaimmer hur stora intédkter ett elnatsforetag far ha under
den ndstkommande tillsynsperioden*. Att regleringen ska ske i forhand ar bestamt
genom direktiv fran europeiska unionen (EU-direktiv). I Sverige ér tillsyns-
perioden fyra ar. For ett elndtsforetag innebar regleringen att de vet hur stora
intakter de har ratt till under tillsynsperioden. Detta dr unikt jamfort med
konkurrensutsatta branscher dar marknaden och konkurrensen med andra foretag
avgoOr hur stora intakterna blir. P& konkurrensutsatta marknader finns inga
garantier for nagra intdkter 6verhuvudtaget.

Till skillnad fran konkurrensutsatta marknader &r en elnatskund last till det
elnitsforetag som har koncession i det omrade som kunden bor. Den enda
mojligheten for en kund att byta leverantor ar att flytta. Alternativt kan kunden bli
sjalvforsorjande pa egenproducerad el och frikoppla sig fran elnétet, vilket &r en
dyr och komplicerad process som hittills gjorts i valdigt liten utstrackning. For
elndtsforetaget dr dessa alternativ av begransad betydelse for intdkterna. Detta
eftersom den faststillda intdktsramen gor det mojligt for elndtsforetaget att ta ut
hogre avgift fran kvarvarande kunder. Dessutom har foretaget mojligheten att ta
med sig den outnyttjade intdktsramen fran aktuella tillsynsperioden till nésta
tillsynsperiod. Risken att intdkterna ska variera pa grund av kundernas beteende
ar darfor véldigt 1ag for svensk elndtsverksamhet.

Elnatsverksamhet dr en bransch dar investeringarna och tillgdngarna har lang
ekonomisk livslangd. Som exempel kan anges att den ekonomiska avskrivnings-

4 Vissa delar i Ei:s beslut om en intdktsram ar baserade pa foretagens prognoser som de prognostiserar
fore tillsynsperioden. Efter tillsynsperiodens slut stimmer Ei av dessa prognoser mot faktiskt utfall.

27



tiden for elndtsledningar i elndtsregleringen ar 40 ar for tillsynsperioden 2016—
2019. Elnétsverksamhet ar en kapitalintensiv bransch. Det ar dock inte unikt i
foretagsvarlden. Det finns andra konkurrensutsatta branscher, sa som fastighets-
branschen, som ocksa ar kapitalintensiva och har langa livslangder i sitt kapital-
bestand. De ekonomiska avskrivningstiderna pa fastigheter dr minst lika langa
som for elndtsverksamhet.

Sammantaget innebér detta att den metod som anvands for att reglera en rimlig
avkastning maste fungera med en férhandsreglering av intaktsramar dér tillgang-
arna har lang livslangd och dar tillsynsperioden varar i fyra ar. Metoden maste
ocksa fungera givet att intdkterna dr garanterade for varje intaktsramsperiod, det
vill sdga att intaktsrisken ar begransad i verksamheten jamfort med i
konkurrensutsatta branscher.

2.6 Alternativa metoder

Svenska elnétsforetag anvander bade eget och lanat kapital for att finansiera sin
verksamhet. For det lanade kapitalet betalar foretagen ranta till langivaren. For det
egna kapitalet, vilket vanligtvis &r aktier i foretaget, betalas en utdelning. Nar
foretagen véljer hur fordelningen mellan lanat och eget kapital ska fordela sig
forsoker de minimera de totala kostnaderna. Kostnaderna for eget kapital ar
vanligtvis hogre an for lanat kapital® (Villadsen, Vilbert, Harris, & Lawrence Kolbe,
2017). Den optimala fordelningen mellan lanat och eget kapital beror pa flera
saker, bland annat pa hur kapitalintensiv den bransch som foretaget verkar i ar.
For reglerade verksamheter med garanterad intdktsram ar det normalt optimalt att
maximera méngden lanat kapital for att pa sa sétt dra storsta mojliga fordel av
skatteregler och minska den totala kapitalkostnaden. I den svenska elnats-
regleringen har samma andel ldnat och eget kapital anvants for alla foretag.
Fordelningen har tagits fram genom en analys av jamforelsebolags
marknadsvérden.

Nar en tillsynsmyndighet analyserar rimlig avkastning dr det vanligt att hansyn
tas till kostnader for bade eget och lanat kapital. Den metod som anvands i Sverige
i dag ar WACC dar kostnaderna for eget och lanat kapital vags ihop till en slutlig
réntesats. WACC &r aven den dominerande metoden for att reglera en rimlig
avkastning i elndtsreglering inom Europa (Council of European Regulators
(CEER), 2017). Sverige har aven hittills valt att ha en gemensam kalkylranta for alla
elndtsforetag. Ett argument till det &r att elndtsverksamhet ar likartad mellan olika
foretag. Aven om det finns skillnader mellan elnétsforetagen sdsom geografi och
storlek motiverar det inte att foretagen behandlas olika och att foretagen far olika
avkastning pa kapitalbasen.

Ett alternativ till WACC-metoden ar att ange den regulatoriska kalkylrantan
separat for eget respektive lanat kapital. Ytterligare ett alternativ &r att bestdimma
kalkylrantan &r att utgd fran en bedomd riskpremie ovanpa en referensranta. I
nedanstaende tre avsnitt presenteras respektive ansats mer ingaende.

5 Det beror bland annat pa att langivare aterbetalas fore aktiedgare vid konkurs och méjligheten for
rénteavdrag pa lan.
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2.6.1 Sammanvagd kostnad for kapital

Langivare och aktiedgare forvantar sig en viss avkastning pa de medel eller kapital
som de tillhandahaller. Kapitalkostnaden dr den sammantagna forvintade
avkastningen till aktiedgare och langivare. En WACC-metod innebér att man vager
in hur stora langivarnas och aktiedgarnas avkastningskrav ar i forhallande till
deras andel av det totala kapitalet. Det innebar att WACC ar genomsnittlig
avkastning av vad bada intressenterna — kapitaldgare och langivare — kan forvanta
sig. WACC kan darfor sidgas representera en alternativkostnad for investering i en
viss typ av verksamhet.

Standardmassigt brukar WACC beréknas enligt f6ljande formel:
WACC =RD(1-T) x (D/(D+E)) + RE x (E/(D+E)), dar

e RD =kostnad for lanat kapital

e RE =kostnad for eget kapital efter skatt
o T =skattesats

e D =foretagets finansiella skulder

o E =fOretagets eget kapital

Uttrycket for WACC ovan ger en nominell kalkylrédnta efter skatt. Uttrycket sédger
dock inget om hur de olika delarna i WACC ska bestimmas, exempelvis kostnad
for eget kapital (RE). Utmaningarna med WACC ar hur de ingdende parametrarna
ska faststallas.

Normalt bestams kostnaden for lanat kapital av den ranta som langivare kraver for
att lana ut pengar. Rantan &ar beroende av vilka risker som forknippas med att lana
ut pengar till foretaget. I litteraturen bedéms kostnaden f6r l&nat kapital vara
enklare att bestaimma &n kostnaden for eget kapital, se till exempel Bruner et al.
(1998) eller Villadsen et al. (2017).

Kostnaden for eget kapital ska spegla dgarnas avkastningskrav for att investera i
foretaget. Aven hir ska avkastningen spegla riskerna som &r férknippade med att
investera i foretaget. Da avkastningen pa eget kapital inte ar forutbestdmd, utan
beror pa foretagets resultat, anses risken vara hogre dn vid rantebarande investe-
ringar. Darfor blir kostnaden for eget kapital oftast hogre dan kostnaden for lanat
kapital (Brealey, Myers & Allen, 2011). Att uppskatta kostnaden for eget kapital ar
betydligt svarare an att uppskatta kostnaden for lanat kapital och det finns flera
modeller for detta. Dessa modeller diskuteras mer i avsnitt 2.8.

Andelen lanat respektive eget kapital blir avgorande for hur kapitalkostnaderna
ska viktas i modellen. Det finns en rad olika satt att bestimma andelen lanat
kapital, den sa kallade skuldandelen. Skuldandelen kan antingen utga ifran en
optimal skuldséttningsgrad dar den totala kostnaden for kapital ar sa 1ag som
mojligt, det vill sdga ddar WACC minimeras. Alternativt kan man utga fran
foretagens faktiska varden, det vill sdga hur mycket skulder respektive eget kapital
ett foretag har. Detta diskuteras vidare i avsnittet 2.13.

I en undersdkning gjord av CEER, och som omfattar 22 lander i Europa, anger
18 lander att de anvander WACC i sin elnétsreglering (CEER, 2017). Danmark som
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tidigare har anvant en annan metod for att berdkna avkastningen (se avsnitt 2.6.3
for mer information) har ocksa fattat ett inriktningsbeslut att ga 6ver till WACC
(Danmarks Energi-, Forsynings- og Klimaministeriet). Malet med Danmarks
forandring ar att uppna en tydlig reglering som ger en trygg elforsorjning och
incitament till investeringar, bade for att stalla om till en mer miljovanlig energi-
marknad och for att dterinvestera i befintliga ledningar. Da stora delar av
Danmarks elnét byggdes ut mellan 1960- och 70-talet finns i dagsléget stora behov
for okade investeringar. Enligt Energitilsynet® blir var tredje kilometer ledning i
Danmark 50 ar under perioden 2015-2025 och for att bibehalla nitkvaliteten maste
investeringarna ka. Danmark anser att en WACC-metod kan ge battre forutsatt-
ningar for kostnadseffektivitet och 6kad investeringstakt &n dagens metod
(WACC-ekspertgruppen). Aven i andra reglerade verksamheter 4&r WACC en
allméant vedertagen metod. Exempelvis anvander Post- och telestyrelsen (PTS)
WACC for att avgora avkastningsrantorna for det fasta och mobila nétet samt for
utsandningstjanster (se exempelvis PTS (2016) f6r en beskrivning av hur de
berdknar WACC pa marknaden f6r det mobila nétet. I avsnitten 2.12-2.17 namns
dven ett urval av de metoder som PTS anvénder for att faststélla olika paramet-
rarna i WACC-metoden som anvénds for det fasta och mobila nétet samt for
utsandningstjanster).

I Sverige har uteslutande WACC-metoden anvints for att bestimma kalkylrantan
for elndtsforetagen. I domstolsprocesserna om elnétsregleringen har de flesta av de
ingdende parametervirdena i WACC-metoden provats. Det visar pa den kom-
plexitet som det innebér att berdkna en rimlig avkastning for elndtsverksamhet.
Daremot har aldrig den grundlaggande WACC-metoden ifragasatts. I domstols-
processerna for tillsynsperioden 2012-2015 uttalade Forvaltningsratten att WACC-
metoden medfdr svarigheter och osdkerhetsmoment som gor att det &r svart att
faststélla en rimlig avkastning med den. De menade att metoden bygger pa prog-
noser och uppskattningar av komplicerad ekonomiska férhallanden, dar det ar
naturligt att experter kommer till olika slutsatser utan att ndgon av dem kan sédgas
ha ratt eller fel. Kammarratten gjorde ingen annan bedémning &n foérvaltnings-
rédtten i denna fraga.

WACC-metoden har historiskt accepterats av elndtsforetag och tillsynsmyndighet.
De ingdende parametrarna i metoden har dock ifragasatts. Detta innebar att den
storsta utmaningen med WACC-metoden &r att bedoma hur de ingadende
parametrarna ska faststillas. Eftersom dessa bedomningarna ar mycket komplexa
har Ei har undersokt om det finns battre alternativ an WACC-metoden for att
bedoma avkastningen.

2.6.2 Metod dar kalkylrantan for eget och lanat kapital anges separat

I stéllet for att anvanda WACC-metoden for att bestimma kalkylrantan kan man,
som exempelvis i Tyskland och USA, reglera bolagens avkastning med en metod
som utgar ifran en tillaten kostnad for eget kapital (COE). I amerikansk elnats-
reglering bestimmer Federal Energy Regulatory Commission (FERC)” den
regulatoriska COE genom att rakna bakat vilken COE som aktiemarknaden
implicit tillampar for noterade reglerade elnatsforetag (FERC, 2015). I denna
berdkning anvands analytikerestimat av framtida aktieutdelningar. Kostnaden for

¢ Danmarks tillsynsmyndighet for elndtsverksamhet.
7 USA:s federala tillsynsmyndighet for elnatsverksamhet.
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eget kapital uppskattas genom att hitta den ranteniva som gor att priset pa aktien
motsvarar nuvardet av alla framtida utdelningar.

Med COE-metoden kan berdkningen av kalkylrantan potentiellt forenklas jamfort
med ndr WACC-metoden anvénds, eftersom kreditriskpremie och skuldandel inte
behover faststéllas. COE-metoden innebér dven att skillnader i lanekostnader och
skuldséttning mellan reglerade bolag skulle kunna beaktas. I en metod dar kapital-
kostnaden anges separat ar det vanligt att beakta kostnaden for lanat kapital i
kassaflodet® (EY, 2017 b).

En regleringsmodell som anviander COE skulle kunna utformas pa foljande satt:

o [ett forsta steg berdknas en justerad kapitalbas genom att berdkna skillnaden
mellan det kapital som krévs for att bedriva elndtsverksamhet och bolagets
faktiska nettoskuld. Resultatet blir det kapital som &r hanforlig aktieagarna.

e [ettandra steg berdknas den kapitalkostnaden som ingér i intédktsramen genom
att multiplicera den justerade kapitalbasen i det forsta steget ovan med
kalkylrantan for eget kapital (EY, 2017 b).

Fordelarna med COE-metoden éar att potentiellt farre parametrar behdver upp-
skattas vid framtagandet av kalkylrantan. Den kan ockséa ge en mer foretags-
anpassad kapitalkostnad. Daremot har COE-metoden ett antal nackdelar kopplade
till foretagens skuldsattningsgrad. Det kan bland annat vara sa att bolag med
samma tillgangsbetaviarde men olika skuldsattning har teoretiskt sett olika
aktiebetavdarden pa grund av olikheter i finansiell risk. Darmed blir COE inte
densamma for alla bolag om man inte utgar fran en schablonmassig skuldandel,
som da maste beddmas av tillsynsmyndigheten (EY, 2017 b).

COE-metoden kan dven leda till bristande incitament att upprétthalla en effektiv
kapitalstruktur och att ha en finansieringsstruktur som maximerar kapitalbasens
virde, till exempel genom att ta upp lan utanfor den reglerade enheten (EY,
2017 b).

En specifik nackdel med att anvanda COE-metoden i regulatoriska sammanhang
ar att bedomningen av forvantad utdelning ar beroende av det regulatoriska
ramverket. Nar COE ska berdknas for ett reglerat foretag finns det en risk for att
man introducerar ett cirkulédrt problem i berakningen av kostnaden for eget
kapital, att tillvaxten i kassaflodena ska bedomas samtidigt som forvéantad
utdelning ar beroende av det regulatoriska ramverket.

Om endast avkastningskrav pa eget kapital ska berdknas finns det ocksa ett antal
finansiella modeller att anvédnda, bland annat CAPM och Arbitrage Pricing Theory.
Dessa modeller kan dven anvéndas for att berdkna avkastningskrav pa eget kapital
i WACC-metoden, vilket beskrivs mer ingéende i avsnitt 2.8.2.

8 Kassaflodet bestar, i en Cost of equity (COE)-modell, av rorelseresultat fére avskrivningar minus skatt,
rénteutgifter, nettoaterbetalning av finansiella skulder, samt investeringar i anldggningstillgangar och
rorelsekapital.
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2.6.3 Riskpremium-metoden

En annan tdnkbar metod for reglering av kalkylranta i elndtsverksamhet dr den
metod som for ndrvarande anvands i Danmark. Den innebér i korthet att
tillsynsmyndigheten bestimmer en referensréanta, till exempel utifran en viss
statsobligation, och lagger till en riskpremie utdver referensrantan. I metoden
bestams riskpremien som en gemensam premie for bade eget och lanat kapital
utan att dessa sdrredovisas.® Detta innebér att riskpremium-metoden &r en sorts
forenklad WACC-metod. Det totala utfallet av referensrantan och riskpremien ar
den kalkylrdnta som regleringen tillater pa den reglerade kapitalbasen.

Referensrantan kan jamstallas med den riskfria rantan som anvinds i den svenska
regleringen i dag. Riskpremien behdver bedomas utifran vilken risk elndtsverk-
samheten har jamfort med andra branscher. Riskpremien maste ocksé sattas sa att
den ger korrekta signaler till kapitalmarknadens aktorer att investera ratt mangd
kapital i ratt tid i svensk elnédtsverksamhet. Det finns ingen specifik teoretisk
modell som forklarar hur referensréntan eller riskpremien ska bestdmmas for att
berdkna kapitalkostnaderna. Det férekommer darfor flera olika versioner av
modellen (Villadsen et al., 2017).

I praktiken ar tva olika versioner vanliga for att bestimma referensrantan och
riskpremien. Den forsta versionen &r att utga ifran dagens aktie- eller obligations-
marknader. Den andra versionen ar att utga fran ett historiskt genomsnitt 6ver vad
riskpremien har varit. Dessa versioner kan d@ven goras pa olika satt, exempelvis
kan det historiska genomsnittet av kostnaden for eget kapital berdknas pa olika
satt (Villadsen et al., 2017).

Beroende pa riskpremium-metodens utformning kommer den att ha olika for- och
nackdelar. Som namnts ovan kan metoden anpassas for att reflektera historiska
eller radande marknadsforhallanden, vilket innebér att modellen ar flexibel och
kan anpassas till olika situationer. En utmaning med riskpremium-metoden ar att
parametrarna maste faststéllas pa ett vedertaget satt. For att detta ska vara mojligt
krdvs det att det finns ndgon bakomliggande formel, exempelvis WACC-metoden,
som ger riktlinjer for hur riskpremien ska faststallas. Forutsatt att riskpremien ar
faststélld pa ett vedertaget satt finns det mojligheter att minska konfliktytorna i
regleringen. For att detta ska kunna ske kommer det troligtvis krédvas ytterligare
reglering i lagstiftning om hur parametrar ska bestimmas.

Utdver att i ett forsta steg bestimma hur referensrantan och riskpremien ska
bestammas finns det fler utmaningar med metoden. Den storsta utmaningen &r att
se hur referensrantan och riskpremien utvecklas 6ver tiden. Nar marknads-
forhallanden foréandras, vilket sker ofta, paverkas dven referensrantan och
riskpremien. For att riskpremium-metoden ska ge en korrekt bild av marknaden
kravs det att referensrantan och riskpremien uppdateras for att spegla de nya
forhéllandena.

Att anvanda riskpremium-metoden vid reglering av elnédtsverksamhet skulle i ett
forsta steg innebéra att en metod for att bestimma referensrantan och riskpremien
faststalls. Dérefter skulle det krdvas regelbundna kontroller for att utvirdera om

9 For en utforlig beskrivning av den danska metoden se den danska tillsynsmyndighetens webbsida
(Energytilsynet).
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marknadsforhallandena forandras. Om regelbundna kontroller inte sker ar risken
att metoden inte kommer att spegla de férhallanden som rader under tillsyns-
perioden fullt ut. Att undersdka hur och ndr marknadsférhallandena utvecklas
samt var granserna gar dr resurskrdvande samtidigt som en uppdatering av
referensranta och riskpremie kan skapa osdkerheter for elnatsforetagen.

Som namnts ovan kommer Danmark ocksé att byta fran en riskpremium-metod till
WACC-metoden eftersom den senare kan ge béttre incitament till kostnads-
effektivitet och investeringar.

2.7 Eiforeslar att WACC ska anvandas for att bestamma
kapitalkosthaderna

I avsnitt 2.6 har Ei beskrivit nagra vanligt f{orekommande modeller for att
bestamma en regulatorisk kalkylranta. COE-metoden, riskpremium-metoden och
WACC-metoden &r standardmodeller inom finansiell ekonomi och far darfor
betraktas som allmént vedertagna. Riskpremium-metoden har dock inte samma
tydliga teoretiska grund som &vriga metoder.

Samtliga metoder har tagits fram for att berdkna ett foretags kostnader for att
finansiera sin verksamhet. Detta innebar att ingen av metoderna har tagits fram
specifikt for att bestimma kalkylrdnta i reglerad svensk elndtsverksamhet.

Det brukar framhallas att den avkastning som en investerare kraver beror pa den
risk som investeringen innebér. Det ar darfor viktigt att den metod som anvéands
for att berdkna avkastningen for svensk elnédtsverksamhet pa ett korrekt satt
speglar riskerna hos elnétsforetagen.

For att en metod ska fungera Over tid ar det ocksa viktigt att behovet av subjektiva
beddmningar ar s& begransat som mojligt. Nar WACC-metoden anvands behdver
bland annat skuldandelen bestaimmas. Denna kan inte observeras direkt matt i
marknadsvérde hos de svenska elnétsforetagen eftersom fa ar noterade pa borsen.
I stallet maste skuldandelen uppskattas utifran ett antal antaganden. Sadana
uppskattningar kan bli subjektiva om det inte i forvég ar tydligt hur uppskatt-
ningarna ska ga till. De alternativa metoderna ar dven de forknippade med viss
subjektivitet. Riskpremium-metoden har inte ndgon utarbetad metod for hur
parametervardena ska skattas, utan detta maste bestammas inom ramen for
regleringen. Det innebér att samma, om inte storre, risker for subjektivitet finns
dven hos denna metod. COE-metoden har négot farre parametrar an WACC-
metoden som kan vara dppna for subjektivt. Nar det kommer till att bestimma
kostnaden for eget kapital finns det precis som vid WACC-metoden utrymme for
subjektiva beddmningar for hur olika parametrar ska faststallas.

Den metod som ser enklast ut i teorin ar riskpremium-metoden. Dar behover
endast tva parametervarden bestimmas, riskfri rédnta och riskpremie. I praktiken ar
metoden dock inte s& enkel. For att riskpremien som tas fram ska vara korrekt och
vetenskaplig behover den verkligen spegla den risk som finns i branschen. For att
gora det behover i princip liknande metoder som i WACC anviandas. Det innebér
att metoden i praktiken inte ar enklare &n WACC-metoden. Aven om COE-
metoden innehéller farre parametrar i forhallande till WACC-metoden &r denna
metod ocksa komplex. Héar behover ocksa flera parametrar faststallas, bland annat
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fragan om hur kostnaden for lanat kapital ska bedomas i kassaflodet. I praktiken
finns alltsa fa fordelar med de alternativa metoderna jamfort med WACC-metoden
nér det giller enkelhet.

Att basera kalkylrantan p& en COE-metod speglar enligt Ei:s beddmning inte
foretagens effektiva investeringskostnad eftersom elnatsforetagen i princip
finansierar sig med bade lanat och eget kapital. Dessutom ger modellen bristande
incitament for fOretagen att uppna en effektiv kapitalstruktur. Samma problematik
uppstar med riskpremium-metoden eftersom den sammantaget uppskattar
kostnaden for lanat och eget kapital.

Nackdelarna med WACC-metoden é&r att ett antal parametrar maste bestimmas,
vilket ar resurskrdavande och kan leda till delade uppfattningar om vilka parame-
tervarden som ar mest korrekta. Fordelarna ar att den teoretiska strukturen &r
enkel. WACC éar dessutom en vanligt forekommande investeringskalkylmodell hos
foretagen, vilket innebar att den &r allmént forstddd. WACC-metoden &r ocksé den
metod som anvands mest frekvent i elnatsreglering i Europa (CEER, 2017).

Vare sig riskpremium-metoden eller COE-metoden framstar som uppenbart béttre
an WACC-metoden, vilket &dr en forutsattning for byte av metod. Ingen metod for
att bestimma rimlig avkastning pa kapitalbasen ar déarfor uppenbart battre an
WACC-metoden om hdnsyn ska tas till den regulatoriska kontexten, praktisk
tillimpning, teoretisk korrekthet och interaktionen med foretagen (EY, 2017 b).

De dialogmoten som Ei har haft med marknadsaktorer och representanter for
akademin ger en liknande bild som den som redovisats ovan. Marknadsaktorerna
lyfter fram att WACC ar en fungerande metod for &ndamalet. Representanter fran
akademin bekréftar att det finns ett antal alternativa metoder men att det ur deras
synvinkel inte finns négot att vinna pa att byta ifrdn den metod som anvénds i dag.

Mot bakgrund av ovanstdende resonemang anser Ei att fordelarna med att fort-
satta anvinda WACC-metoden 6vervager nackdelarna och att WACC-metoden
darfor bor fortsdtta anvandas i svensk elnatsreglering.

2.8 Hur kan kostnaderna for eget och lanat kapital
bestammas i WACC-metoden?

Nar WACC-metoden tilldmpas uppstar fragan vilken eller vilka modeller som ska
anvandas for att bestimma kostnaderna for eget och lanat kapital.

2.8.1 Kostnad for lanat kapital

Ett foretags kostnad for lanat kapital utgors av den rantesats som en langivare
kraver som kompensation for att 1dna ut pengar. For att komma fram till vad som
ar en rimlig ranta behover kreditvardigheten for elnétsforetagen bedémas. Det
gors genom att rorelserisken liksom den finansiella risken beddms. Vanligen
beddms rorelserisken genom en analys av branschspecifika forhallanden,
exempelvis branschtillvaxt, konkurrenssituation och statliga reglerférhéllanden.
Andra faktorer som kan végas in ar foretagets diversifiering nar det galler
verksamhet och geografi. Den finansiella risken beddms bland annat utifran
kapitalstruktur, kassaflode och 16nsamhet. For obligationslan och lan med fast
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rénta ar kassafloden kanda i forvdg. Vardet for langivaren blir da nuvéardet av alla
framtida kassafloden, kostnaden for ldnat kapital motsvaras da av den réntesats
som gor att priset pa obligationen eller vardet pa lanet 6verensstimmer med
nuvardet av alla framtida kassafloden (Brealey, Myers & Allen, 2011). Eftersom de
framtida kassaflodena ar kdnda finns inget behov att ta fram flera teoretiska
modeller for att bedoma risker.

2.8.2 HKostnad for eget kapital

Den andra huvudkomponenten i WACC-metoden ar att bedoma kostnaden for
eget kapital. Kostnaderna for det egna kapitalet, det vill sdga aktiedgarnas
avkastningskrav, kan berdknas med olika metoder. I detta avsnitt analyseras fyra
vanligt forekommande metoder, daribland den tidigare anvanda CAPM, for att
faststélla kostnaden for eget kapital i reglerade verksamheter.

Capital Asset Pricing Model

CAPM var en av de forsta modellerna som utvecklades for att berdkna kostnader
for eget kapital. Logiken i CAPM ar enkel. CAPM anger att kapitalkostnaden for
en tillgdng kan delas upp i en riskfri avkastning (RF) och en riskpremie (e (RM —
RF)) med f6ljande formel.

RE = RF + Be (RM - RF), dar

e RE =kostnad for eget kapital

e RF =riskfri ranta

e RM = forvéantad avkastning péa aktiemarknadsindex
e [fe =betavirde, “equity” beta.

CAPM uttrycket ger en ekvation som beskriver en rét linje med interceptet = RF
och lutningen = e. Denna linje kallas Security Market Line (SML) och visar olika
kombinationer av avkastning och risk. Sambandet innebér att en investerare i
jamvikt forvantas erhalla minst den riskfria rantan i avkastning och att ju mer risk
en investerare tar, desto hogre blir den férvantade avkastningen. Nar e = 1 &r den
systematiska risken? lika stor som marknadsportfoljens risk och ska darfor ge
samma avkastning. Ar betavirdet lagre dn 1 innebér det att den systematiska
risken dr mindre &n marknaden, den forvantade avkastningen ska da ligga mellan
den riskfria rantan och marknadsportfoljens avkastning. Den riskfria avkastningen
dr ersdttning for tidsvardet av pengar for en investering utan risk, medan risk-
premien dr den extra kompensation som en investerare kraver for att ta en risk.
Investerare antas vara motvilliga att ta risker, vilket innebar att riskpremien okar
med risken. Alla typer av risker paverkar dock inte riskpremien. Riskpremien
kompenserar endast for risker som inte forsvinner med en val diversifierad
portfol].

For att anvanda CAPM behover man bestdmma tre parametrar, den riskfria rantan,
aktiemarknadsriskpremien och tillgangens betavdrde. Genom att sétta virden pa
dessa parametrar far man en uppskattning av kostnaden for eget kapital.

10 Systematisk risk dr en risk som investerare inte kan eliminera genom att ha en diversifierad portfolj.
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CAPM ar uppbyggd utifran foljande teoretiska grundantaganden, se exempelvis
Elton och Gruber (1995) for djupare diskussion om modellantaganden.

e Allainvesterares portfoljer dr vél diversifierade: Detta antagande innebar att
investerare endast kommer att krdva en avkastning for den systematiska risken
i sina portfoljer. Detta eftersom osystematisk risk hanteras genom diversifiering
av portfoljen och kan ignoreras.!!

¢ En-periodsmodell: En standardiserad innehavsperiod antas i CAPM for att
mojliggora en jamforelse av avkastningen mellan olika vardepapper. En
avkastning over sex manader kan till exempel inte jamforas med en avkastning
over 12 manader.

e Allainvesterare kan lana till den riskfria rantan: Antagandet innebar att CAPM
forutsétter att alla investerare har mojlighet att lana till den riskfria rantan. Det
innebér att nivan pa den riskfria rantan dr den lagsta avkastning som en
investerare kommer att krava vid en investering.

e Kapitalmarknaden fungerar perfekt: Detta antagande innebar att alla véarde-
papper dr korrekt varderade. En perfekt kapitalmarknad innebar att det inte
finns nagra skatter eller transaktionskostnader, att alla har samma information
och att alla investerare har samma férvantningar. Det betyder ocksa att alla
investerare ar motvilliga att ta risker, rationella och har som mal att maximera
sin egen nytta. Avslutningsvis kravs att det finns ett stort antal kopare och
sédljare pa marknaden.

En utmaning med att anvinda CAPM i verkligheten &r att de teoretiska antag-
andena séllan stammer 6verens med verkligheten. Exempelvis dr antagandet om
att alla investerare kan lana till en riskfri ranta orealistiskt. I verkligheten kan inte
enskilda investerare lana till samma villkor som en nationell regering.

Ett problem utifran ett regulatoriskt perspektiv, dar upprepade tillsynsperioder
foljer pa varandra, dr att CAPM utvecklades som en en-periods, partiell jamvikts-
modell och inte en flerperiodsmodell (Villadsen et al., 2017). Den ursprungliga
teorin ger darfor ingen vagledning om hur CAPM ska implementeras i en
flerperiodsmodell, som exempelvis en fyrarig tillsynsperiod?2.

Ett annat problem med CAPM ér att modellen inte har fungerat s bra empiriskt
(Koller, Goedhart & Wessels, 2010; Villadsen et al., 2017). Det finns empiriska
studier’® som visar att det empiriska SML, sambandet mellan avkastning och risk,
skiljer sig fran den teoretiska SML. Skillnaden &r att den bygger pa empiriska data
som har en ndgot hogre intercept och flackare lutning. Detta innebér att aktier med
laga betavirden, de som har lagre risk &n marknaden, i genomsnitt fr en hogre
avkastning &n vad teoretisk SML ger, och omvént att aktier med hoga betavarden i
genomsnitt far en lagre avkastning (Villadsen et al., 2017). Dessa studier har dock
anvant langa tidsserier och baserats pa aldre data fran den amerikanska

11 Fér mer information om begreppen systematisk- och osystematisk risk se nedanstaende avsnitten 0
och 2.18.

12 Exempel pa en studie som har behandlat vilka effekter detta ger dr: Myers, S. C. & Turnbull, S. M.
(1977). Capital Budgeting and the Capital Asset Pricing Model: Good News and Bad News. The Journal of
Finance.

13 Exempel pa studier som har behandlat detta &r: Black, Jensen & Scholes (1972). The capital asset
pricing model: some empirical tests, from studies in the theory of capital markets och Fama & MacBeth
(1973) Risk, Return and Equilibrium: Empirical Tests.
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marknaden. Det finns i dagsldget inga motsvarande studier for den svenska
aktiemarknaden.

Over éaren har det gjorts forsok att justera CAPM. Dessa justeringar har inneburit
olika avsteg fran den ursprungliga CAPM-formeln pa sa sétt att parametrar och
eller variabler lagts till eller dragits ifran. Ett sddant exempel ar att for vissa
verksamheter gora avsteg fran grundansatsen i CAPM genom att lagga till en
sarskild riskpremie. Tilldgget anvéands for att fanga upp eventuella risker som inte
dr systematiska och som darmed inte fangas av betavardet. Normala risker ersatts
genom aktiemarknadsrisken (betavérdet) och motiverar darfor inte en sarskild
riskpremie. Det &r viktigt att veta vad det &r for risk som eventuellt motiverar en
extra ersattning. Skalet till detta &r att det ska ga att faststélla att risken inte ar
systematisk och att den inte redan fangas upp i tillrdcklig man av aktiemarknads-
risken (betavérdet). Det finns inte nagon sarskild metod for skattning av en
sarskild riskpremie eller ens for de 6vervaganden som ska goras vid en sddan
skattning. I avsnittet 2.18 beskrivs Ei:s syn pa sarskild riskpremie ndrmare.

De flesta marknadsaktdrer anser CAPM ér en rimlig modell {6r att berakna
kostnaden for eget kapital, &ven om de teoretiska antagandena som ligger till
grund for CAPM aldrig uppnas exakt i praktiken och att modellen har vissa
empiriska utmaningar (Villadsen et al., 2017). Detta stods ocksa av att CAPM éar
den mest anvdanda modellen for att beddma kostnaden for eget kapital, bade pa
kapitalmarknaden men ocksa i regleringssammanhag (Bruner et al. 1998; CEER,
2017). Att modellen anvénds i s& hog utstrackning beror till stor del pa att den ar
enkel att forsta (krav pa avkastning 6kar med 6kad risk) och att den utgér ifrdn en
teoretisk grund.

De data som behovs for att skatta kostnaden for eget kapital med hjilp av CAPM
ar ocksa allmant tillgangliga till lag kostnad vilket innebar att berdkningarna ar
relativt enkla att gora. I praktiken kan det vara svart att bedéma hur parameter-
varden, som den riskfria rantan och aktiemarknadens riskpremium, ska bestam-
mas for anviandning i CAPM. Det finns inte nagon erkdand metod som anses vara
den basta for att bestimma parametervéarden. Resultatet kan bli att olika aktorer far
olika utfall.

Discounted Cash Flow Models

Andra metoder for att uppskatta kostnaden for eget kapital ar att utifran tillganglig
marknadsdata och priser pa tillgdngar berdkna en indirekt kostnad for eget kapital,
en sa kallad internranta'. Dessa metoder kallas ofta for Discounted Cash Flow
Models (DCF-modeller) och férsdker uppskatta kapitalkostnaden genom att
analysera forvantade framtida kassafloden i forhéllande till dagens pris (EY,

2017 b). DCF-modeller utgar ifran att det nuvarande priset ar lika med summan av
framtida kassafloden som nuvérdesdiskonterats med en konstant diskonterings-
ranta. Kostnaden for eget kapital dr enligt DCF-modeller den diskonteringsranta
som gor att det nuvardesdiskonterade kassaflodet dr lika med det aktuella priset
pa tillgangen.

14 Internranta ar den diskonteringsranta som gor att alla framtida kassafloden omréaknade till dagens
penningvirde (nuvardesberdknade) Gverensstimmer med tillgangens pris. Alternativt den
diskonteringsranta som gor att nettonuvérdet pa en investering ar lika med noll.
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Det finns flera DCF-modeller som gar att anvanda for att analysera kostnaden for
eget kapital. En frekvent forekommande DCF-modell ar Dividend Discount Model
(DDM), aven benamnd Dividend Growth Model (DGM). DDM anviands av FERC
for att reglera elnédtsverksamhet i USA. I DDM antas att foretagets utdelning till
aktiedgarna dr detsamma som kassaflodet. Utdelningen och darmed kassaflodet
antas forandras konstant 6ver tid. Mer avancerade DCF-modeller kan goras i flera
steg och darmed fanga upp att utdelningen dndras over tid.

DDM utgar ifran antagandet att priset pa en tillgang ar lika med nuvardet av de
forviantade kassaflodena aktiedgare kommer att erhalla. I modellen beskrivs detta
som nuvirdet av alla framtida aktieutdelningar. DDM kan dérmed vara en lamplig
metod for aktievardering av bolag med en stabil utdelning. Modellen ar dock
mindre lamplig att anvéanda vid vérdering av foretag som endast ger en liten del
av sitt kassaflode som utdelning, eller inte nagon utdelning alls. Att gora en
uppskattning om samtliga framtida utdelningar ar valdigt svart pa férhand av
flera anledningar. Det dr bland annat svart att uppskatta livslangden for ett
foretag, hur lange foretaget kommer finnas till och generera utdelningar for
aktiedgarna. Denna osédkerhet vags in i modellen genom att kassafléden som sker
nédra i tiden far en storre vikt pa grund av diskonteringen. Pa samma sétt far
utdelningar langt in i framtiden en mindre paverkan péa dagens aktiepris, modellen
utgar fran att fOretag dr eviga.

En annan svarighet &r att parametrarna inte ar konstanta over tiden. Detta blir
problematiskt da modellen utgar ifran konstanta forvantningar om framtiden. Det
ar svart att gora en korrekt bedomning av tillvaxttakten eftersom marknaden
standigt forandras. Forandrade tillvaxtutsikter leder till forandringar i aktiepriset.
Foretagens risk &r inte heller den konstant 6ver tiden vilket gor att aktiedgarnas
avkastningskrav och darmed aktiepriset forandras. Aven andra faktorer paverkar
aktiedgarnas avkastningskrav, exempelvis priset pa alternativa investeringar
sdsom obligationer. Ar obligationerna relativt billiga kommer fler investerare att
vilja kdpa dessa istéllet for aktierna, vilket leder till att avkastningskravet pa aktier
gar upp (EY, 2017 b). For en djupare diskussion om potentiella utmaningar med att
anvanda DCF-modeller, se exempelvis Villadsen et al. (2017).

Tillforlitligheten hos DDM, precis som hos CAPM, &r beroende av:

¢ Om dess antaganden ar giltiga

e Om den grundldggande nuvardesformeln fungerar for tillgangen, det vill sdga
om ritt modellspecifikation har identifierats

e Om forvantningarna pa tillvaxten i kassaflodena ar korrekta.

Fordelarna med DDM ar att metoden ar framatblickande och att det kravs farre
antaganden an for CAPM. Modellen &r dock valdigt kdnslig for antaganden om
utvecklingen av framtida utdelning.

Det data som behdvs for berdkningarna i DDM ér till stor del allmént tillgangliga
till lag kostnad. Det ar dock begransad tillganglighet till den langsiktiga prognos-
tillvaxten for utdelningar i Sverige'. Rent generellt &r DCF-modellberdkningar

15 For stora noterade bolag finns trearsprognoser av god kvalitet, for mindre noterade bolag ar
prognoser ofta obefintliga eller av lag kvalitet. For onoterade bolag saknas offentliga prognoser.
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relativt enkla. Modellerna &r enkla att forsta da den forvantade avkastningen pa en
investering &r lika med det forvantade beloppet av nuvarande inkomst, det vill
sdga ndsta utdelning, och det forvantade kapitalvinstbeloppet, det vill sdga
tillvaxten i aktiekursen baserad pa det vixande vérdet av framtida utdelningar. Ett
problem med DCF-modeller dr hur utdelningstillvaxten ska skattas, sarskilt pa
lang sikt.

En annan svaghet med DCF-modellerna éar att de inte nodvéndigtvis ger
konsekventa resultat, eftersom aktiekurserna tenderar att vara mer volatila dn
tillvaxten’6. Dessutom kan den "sanna" versionen av DCF-formeln for en tillgang
snabbt fordndras, baserat pa fordndringar i investerarnas forvantningar.

Arbitrage Pricing Theory

Trots att CAPM och DCF-modeller &r vanligast vid berdkning av kostnaden for
eget kapital for reglerade monopol kan d@ven Arbitrage Pricing Theory (APT)
anvandas for berakning av kostnader for eget kapital (Villadsen et al., 2017).

APT tar sin utgangspunkt i att fler an en riskfaktor paverkar en investerares
avkastningskrav och att tillgangar ska prissdttas utifran arbitrageteori. Det innebar
att APT utgar ifran antagandet att investerare kommer att prissatta tillgangar sa att
arbitrage inte dr mojlig i jamvikt. Arbitrage innebér att det inte ska vara majligt att
erhélla en hogre avkastning &n den riskfria rantan pa en investering dar ingen risk
finns. I nedanstaende exempel beskrivs innebdrden av arbitrageteori mer
ingdende.

Exempel pa arbitrageteori

Antag exempelvis att tva tillgdngar som endast ar kansliga mot en riskfaktor och
att de har samma paverkan av den specifika faktorn. Skulle priset pa tillgang-
arna skilja sig fran varandra skulle det finnas mojlighet for investeraren att gora
riskfria vinster. Genom forséljning av tillgangen med hogt pris och kop av till-
gangen med lagre pris kommer investeraren att g med vinst oavsett utveckling
pa marknaden, forutsatt att tillgdngarna péaverkas lika av den specifika faktorn
och inte nagot ifran dvriga faktorer.

Arbitragemdjligheten kommer gora att efterfragan pa den relativt billiga
tillgdngen 6kar och darmed driver upp priset, medan det omvianda sker for
den dyrare tillgangen. Detta sker tills det inte langre finns majlighet till riskfria
vinster.

Enligt APT kan det finnas flera faktorer som paverkar den forvantade avkast-
ningen pd en investering, och investeringar kommer sannolikt att ha olika
kéanslighet for varje faktor. Modellmaéssigt sager APT att den forvantade
avkastningen pé en investering ges av:

16 DCF-modeller med flera steg tenderar att dimpa effekten av forandringar i de grundldggande
modellparametrarna jamfort med DDM. Till exempel antas den langsiktiga tillvéxttakten i flerstegs
DCF-modeller ofta vara lika med prognostiserad bruttonationaltillvéxt. Anvandningen av
bruttonationaltillvéxttakten medfdr att minskningen av uppskattningarna i férhallande till DDM &kar
nér kortsiktig tillvaxtokning &r stérre dn bruttonationaltillvéxttakten och vice versa. Detta gor att
kostnaden for kapitaluppskattningar fran flerstegs DCF-modeller &r stabilare an de fran DDM.
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RE = RF + B1 (D1) + B2 (D2) + B3 (D3) + ..., dir

¢ RE = avkastningskrav/kostnad for eget kapital

e RF =riskfri ranta

e B =tillgangens kénslighet till den specifika faktorn

e D =riskpremien som &r associerad till den specifika faktorn

Modellens grundlaggande forestéllning ar att det finns arbitragemojligheter om en
investering inte prissatts enligt denna formel.

En utmaning med APT ar att teorin inte anger hur manga faktorer som paverkar
den férviantade avkastningen eller vilka dessa faktorer &r. Ett undantag dr Fama-
Frenchs trefaktormodell, som &r den kanske mest valkdnda och vanligaste av APT-
modellerna.

Fama-Frenchs trefaktormodell

Fama-Frenchs trefaktormodell togs ursprungligen fram i borjan av 1990-talet och
den bygger i likhet med andra ATP-modeller pa att mer an en riskfaktor spelar roll
for vilken avkastning investerare kraver pa sitt kapital. Modellen anvénder sig av
tre riskpremier. Forutom den riskpremie for systematisk risk, som ocksa finns med
i CAPM, finns en riskpremie for bolag med lagt borsvarde (foretagsstorlek) och en
riskpremie for bolag med en liten kvot mellan borsvarde och bokfort varde av eget
kapital (book-to-market-kvot). Hur kénsligt ett foretag dr mot de extra risk-
premierna mats med “beta-storlek” och “beta-varde”. Pa samma sdtt som “beta” i
CAPM fangar upp kénsligheten mot systematisk risk ska dessa fanga upp
kansligheten mot foretagsstorlek och book-to-market-kvot. Det &r foretagens
kanslighet mot alla tre faktorerna som avgor hur hog avkastningen forvéntas bli.

En av orsakerna till att Fama-Frenchs trefaktormodellen togs fram var att dess
upphovsmakare forsokte hitta en béttre férklaringsmodell an CAPM, som hade
fatt viss kritik for sin relativt svaga empiriska styrka. Grundtanken bakom
modellen var att betavdardet i CAPM inte klarade av att férklara vardeutvecklingen
for olika tillgangar rent empiriskt och att det da maste finnas fler forklaringsvari-
abler som kan laggas till for att forbéattra forklaringsgraden. Fama-Frenchs
trefaktormodell var ganska kontroversiell nédr den forst togs fram, delvis for att
man traditionellt i nationalekonomi utvecklar modeller genom att forst utveckla en
teoretisk modell som testas empiriskt och inte tvartom, sa som var fallet med
Fama-Frenchs trefaktormodell (Koller, Goedhart & Wessels, 2010; Villadsen et al.,
2017).

Kritiker har framfort att modellen adr ett exempel pa "data-mining", det vill sdga att
om man soker tillrackligt lange kommer man att hitta faktorer som ger statistiskt
signifikanta skillnader i genomsnittlig avkastning. Utifran detta har det diskuterats
huruvida foretagsstorlek och en kvot mellan borsvéarde och bokfort varde av eget
kapital verkligen dr ett bra estimat for risk. Ett annat problem ér att studier
indikerar att riskfaktorerna tycks vara landspecifika. Det innebar att om modellen
ska anvandas i ett annat land dn i USA, dér den togs fram kan landspecifika
riskfaktorer behova utvérderas. En annan mer generell risk med multifaktor-
modeller dr att de forklarande variablerna kan korrelera med varandra eller
paverka varandra. Det leder till att det inte gar att halla isér effekterna pa
avkastningskravet, vilket stéller hoga krav pa modellspecifikationen. Slutligen har
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Fama-Frenchs trefaktormodell kritiserats for att utesluta andra faktorer som
ytterligare forklarar variationen i inhemsk och internationell avkastning.

Fama-Frenchs trefaktormodell har bidragit till att battre forsta hur sambandet
mellan risk och avkastning hor ihop, bland annat att det kan finnas mer &n den
systematiska risken som investerare blir kompenserade for. Den har anvénts i
praktiken, men inte ofta, for att berdkna kostnader for eget kapital. De forsok som
har gjorts for att anvanda modellen i regleringssammanhang har dock stott pa
problem. Den australienska tillsynsmyndigheten {or elnédtsverksamhet har bland
annat forsokt att anvanda modellen for att bestaimma avkastningskravet pa eget
kapital. Det forsta problemet med modellen har varit att faktorernas betavarden
ibland har varit instabila nér de berdknas for enskilda tillgdngar eller portfoljer av
aktier i snavt definierade branscher. De har historiskt fluktuerat mer &n betavardet
i CAPM. Det &r intuitivt svart att férsta varfor betavardena dr volatila nér affars-
risker i foretag eller bransch ar stabila. Ett annat problem med modellen &r det inte
heller &r helt 14tt att se vilka risker som faktorerna faktiskt mater. Ur ett reglerings-
perspektiv dr det bekymmersamt med en modell som anvander forklarings-
variabler som inte sdkert mater den risk som regleringen ar tankt att ge
kompensation for (Villadsen et al., 2017).

2.9 Eiforeslar att CAPM ska anvandas for att bestamma
kostnaderna for eget kapital

For narvarande anviands CAPM som en modell {0r att bestimma avkastningen for
eget kapital i svensk elndtsreglering. Det finns dock andra modeller som kan
anvandas for att faststdlla kostnader for eget kapital i reglerade verksamheter.
Dessa modeller har bade for- och nackdelar i forhallande till CAPM.

DCF-modellerna utgar fran dagens aktiepris men kraver manga antaganden om
framtida tillvaxtmojligheter och utgér ifrdn en relativt oféranderlig marknad. Det
ar en vanlig metod bland placerare pa aktiemarknaden och anvands dven i vissa
regulatoriska sammanhang. Ett problem med metoden ér att de inte nédvandigtvis
ger konsekventa resultat da aktiekurser ofta varierar mer an tillvaxten, vilket tyder
pa att forvantningarna om framtiden hela tiden fordndras. Ett annat problem ar att
metoden kréver att det finns jamforbara noterade bolag som har en langsiktig
utdelningspolicy och att det finns en tydlig riktlinje for hur tillvixtmdojligheterna
ser ut. I den svenska elndtsmarknaden &r det fa foretag som ar noterade och
information saknas om eventuell utdelningspolicy. Det &dr darfor inte lampligt att
utforma ett regulatoriskt avkastningskrav utifran en DCF-modell.

APT-modellerna har en stark teoretisk grund och en potential att kunna ge en
utforligare bild av investerares avkastningskrav da fler riskfaktorer inkluderas i
bedomningen. For APT-modeller finns det dock ingen tydlig standard for vilka
riskfaktorer som ska inkluderas eller hur de ska végas in i bedomningen. Det ar
inte heller vanligt att multifaktormodeller anvénds i regulatoriska sammanhang.
For ett reglerat elnétsforetag finns det i regel ingen sjdlvklar logisk koppling
mellan verksamhetens risk och de extra riskfaktorerna, utver systematisk risk,
som APT-modeller berdknar. Sammantaget ar det darfor inte lampligt att utforma
ett regulatoriskt avkastningskrav utifran sadana modeller.
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CAPM éar den modell som anvands mest frekvent bland andra europeiska regler-
myndigheter. CAPM ar ocksa mest anvant bland foretag och investerare for att
berdkna kostnader for eget kapital.

CAPM star pa en teoretiskt stadig grund men har haft problem att fungera i en del
empiriska studier, dér tillgdngar med lagt betavérde gett en hogre avkastning an
berdknat och tillgdngar med hoga betaviarden gett en lagre avkastning dn berdknat.
Detta tyder pa att det kan finns nagon mer faktor &n systematisk risk som
investerare baserar sina beslut pa. Att byta fran CAPM till nagon alternativ modell
innebér dock att byta de utmaningar som finns i CAPM mot de utmaningar och
uppenbara nackdelar som finns med de alternativa modellerna och som beskrivits
ovan. Ingen av de identifierade alternativa modellerna kan dérfor anses vara béttre
lampad for att bestimma kostnader for eget kapital i den svenska elnéts-
regleringen. Precis som med WACC-metoden finns det ocksa ur en stabilitets-
aspekt ett starkt varde i att behélla en modell som redan anvands, som &r allmént
accepterad och som ar en ekonomiskt vedertagen modell. Dessutom &r det en klar
fordel att CAPM-modellen beaktar ett foretags operationella och finansiella risker
pa ett relativt enkelt sitt och att parametervarden kan pa jamforas med andra
bolag och branscher.

Avslutningsvis kan ocksd ndimnas att de dialogmoten med marknadsaktorer och
representanter fran akademin som Ei har haft inom ramen for detta uppdrag
starker den bild som redovisats ovan. Marknadsaktorerna framhaver att CAPM ar
en fungerande modell for andamalet. Representanter fran akademin bekraftar att
det finns ett antal konkurrerande modeller men att det ur deras synvinkel inte
finns ndgot att vinna med att byta ifrdn den modell som anvands i dag. Ei anser
déarfor att CAPM aven i framtiden ska anvandas for att faststdlla kostnaden for eget
kapital inom ramen for WACC-metoden.

2.10 Overgripande beskrivhing av den WACC-metod med
CAPM-modell som Ei foreslar

I detta avsnitt gors en 6vergripande beskrivning av den WACC-metod med
CAPM-modell som Ei foreslar ska anvandas.

De huvudsakliga parametrar som ingar i den WACC-metod som Ei foreslar ska
anvandas ar:

1) kapitalstruktur (skuldandel),
2) betavarden,

3) riskfri rénta,

4) kreditriskpremie och

5) aktiemarknadsriskpremie.

Vid berakning med WACC-metoden foreslés foljande uttryck.
WACC =RD(1-T) x (D/(D+E)) + RE x (E/(D+E)), dér

e RD = kostnad for lanat kapital
¢ RE =kostnad for eget kapital efter skatt (skattas via CAPM, se nedan)
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e T =skattesats
e D =f0retagets finansiella skulder
e E =fOretagets eget kapital.

CAPM ger foljande: RE = RF + e (RM - RF), ddr

e RE =kostnad for eget kapital

e RF =riskfri ranta

e RM = forviantad avkastning pa aktiemarknadsindex
e e =Dbetavirde, "equity” beta.

2.11 Grundlaggande utgangspunkter vid bedémning av
parametrar i WACC

Ett av syftena med den svenska elnatsregleringen &r att den sa langt som mojligt
ska spegla de forhallanden pa kapitalmarknaderna som rader under aktuell
tillsynsperiod justerat till den riskniva som svenska elnitsforetag har vid
investeringsbeslut. Foljande fragor behover darfor besvaras.

e Varf0r &r det centralt att avkastningen i mdjligaste méan ska avspegla de
forhallanden som rader pa kapitalmarknaden under aktuell tillsynsperiod
justerat till den riskniva som svenska elnadtsforetag uppvisar?

o Ardetlampligt att avkastningen varierar mellan tillsynsperioderna och i sa fall
i vilken utstrackning?

e Finns det anledning att tillméta faktorer som stabilitet, langsiktighet och
forutsagbarhet om faktisk avkastning langt in i framtiden storre betydelse?

e Hur forhaller sig det finansiella tidsperspektivet mot investeringens
tidshorisont och har det ndgon betydelse nir kalkylrantan ska bestimmas?

2.11.1 Avkastningen ska spegla aktuella férhallanden pa kapitalmarknaden justerat
till den riskniva som svenska elnatsfoéretag har

Som namnts ovan i avsnitt 2.7 foreslar Ei att WACC-metoden ska anvandas vid

berdkning av den reglerade kalkylrantan. Av detta foljer att metodvalet i sig ar en

ansats att efterlikna marknadsmassiga forhallanden eftersom ett av syftena med

regleringen &r att skapa liknande incitament som pa den 6ppna kapitalmarknaden

justerat till den riskniva som svenska elnatsforetag har.

Det ar lampligt att ta hansyn till vad som &r vedertaget bland marknadens aktorer
for att kalkylrantan ska efterlikna marknadsmassiga forhéllanden, justerat till den
riskniva som svenska elnatsforetag har. Om elnétsinvesteringar skulle gynnas
genom orimligt hog avkastning sker det pa bekostnad av investeringar i andra
tillgdngar. Eftersom det i samhallet bara finns en begransad mangd kapital skulle
investeringar i elndtsverksambhet till en "konstgjord" hog ranta paverka samhallets
samlade vélfard genom felaktiga eller snedvridna investeringsincitament. Detta
innebér i férlangningen att samhallets resurser inte kommer att anviandas pa det
mest samhallsekonomiskt effektiva sattet och att samhallets samlade vélstand blir
lagre &n optimalt.
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2.11.2 Det ar acceptabelt med variationer i avkastningen

Regleringen av elndtsforetagens intdktsramar géller for perioder om fyra ar enligt
nuvarande regelverk. Vart fjarde ar ska en ny kalkylrédnta faststallas. Ei:s
bedomning dr darfor att kalkylrénta i mojligaste man ska spegla en marknads-
massig kalkylranta for de ar som omfattar tillsynsperioden. Detta dr ocksa Ei:s
stindpunkt i de domstolsprocesser som pagar.

Elnétsforetagen har i domstolsprocesserna i stallet hdvdat att det langsiktiga
perspektivet dr av yttersta vikt dé investeringar i elnét avser tillgangar med minst
40 ars livslangd. De anser darfor att kalkylranta ska faststallas med ett langt
framatblickande perspektiv, ddar mycket langsiktiga ranteprognoser anvands som
underlag. Detta motiveras med att kalkylrénta 6ver tiden da blir stabilare med
mindre variationer och att detta krévs for att investeringar ska goras.

Ei menar att det perspektiv som elnétsforetagen forespréakar leder till att elnéts-
foretagen far en for hog kalkylrdanta nar marknadsrantan &r lag och en for lag
kalkylranta vid hoga marknadsréantor. Effekten blir att felaktiga incitament uppstar
for investeringar, da det ges incitament att 6verinvestera nar kalkylrantan ar hog i
forhallande till marknadsrantan och vice versa. Detta medfor att elnatsforetagen
kommer att ga i otakt med den Ovriga ekonomin i samhallet, vilket motverkas om
den regulatoriska kalkylrantan tillats variera med marknadsrantans utveckling.

I pagéende domstolsprocesser om kalkylrantan for tillsynsperioden 2016-2019 har
forvaltningsratten valt att ta fasta pa argumentationen om langsiktighet och
stabilitet. Ei menar dock att det i sammanhanget &r viktigt att ta hansyn till att en
ny intdktsram och kalkylrédnta ska faststéllas vart fjarde ar, nér en ny tillsynsperiod
startar. Det innebar att kalkylrantan kommer att anpassas till radande marknads-
forutsédttningar for den nya tillsynsperioden. Effekten av detta ar att kalkylrantan
mojligen kan variera mellan tillsynsperioderna, men det medfor samtidigt ockséa en
storre likhet med marknadens verkliga forutsattningar.

2.11.3 Langsiktiga investeringsbeslut baseras pa val av loptid pa underliggande
tillgang
Avsikten med inforandet av forhandsregleringen var att 6ka forutsdagbarheten for
elnatsforetagen och dess kunder (prop. 2008/09:141). Regleringen av elnéts-
foretagens intdkter syftar till att verksamheten ska bedrivas effektivt till 1aga
kostnader s& att kunden far betala ett skaligt pris for nattjansten. Vidare ska
regleringen bidra till att ge ndtkunderna en langsiktig leveranssdakerhet och att
elndtsforetagen far stabila och langsiktiga villkor for sin verksamhet.

Ytterligare ett mal med regleringen ar att den ska understddja utvecklingen av en
val fungerande elmarknad (prop. 2008/09:141). De tariffer eller modeller som
faststélls i forvag ska utformas sé att nddvandiga investeringar i ndten kan goras
pa ett satt som gor det mojligt att sakra ndtens funktion (elmarknadsdirektivet
artikel 37.6.a).

Elnétsforetagen har foresprakat att den riskfria rantan som anvands i kalkylrédntan
ska faststallas utifran en beddmd langsiktig genomsnittlig ranteniva. Detta metod-
val avviker starkt frdn den konkurrensutsatta marknadens sétt att faststilla avkast-
ningskrav vid langsiktiga investeringar och leder till felaktiga incitament vid
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investeringsbeslut. Det skulle ddrmed komma i konflikt med kravet pa att
regleringen ska understddja utvecklingen av en vél fungerande elmarknad. Ei
menar déarfor att den kalkylrénta som faststélls, enbart ska spegla de forut-
sattningar som rader under den aktuella tillsynsperioden. Ei:s uppfattning ar
vidare att ett langsiktigt tidsperspektiv tillampas om en tioarig statsobligation ar
den underliggande tillgdngen vid estimering av exempelvis den riskfria rantan, en
uppfattning som stods av vedertaget bruk pa den konkurrensutsatta marknaden.

Nar det géller den riskfria rdntan har forvaltningsratten, for tillsynsperioden 2016~
2019, beddmt att tiodriga svenska statsobligationer dr lampliga som underliggande
tillgdng. Detta val motiverades med bristande likviditet for den enda trettioédriga
svenska statsobligation som fanns tillganglig!’. For att hantera denna svarighet har
forvaltningsratten valt att lagga till en 10ptidspremie for att efterlikna rantenivan
for en trettiodrig statsobligation. Forvaltningsratten har vidare fastslagit att
metoden for att faststélla rantenivan for tiodriga statsobligationer ska bygga pa
Konjunkturinstitutets (KI) niodriga prognoser och scenarier for den tiodriga
statsobligationsrantan. Med detta metodval har forvaltningsratten justerat upp
marknadsnoteringen for tiodriga statsobligationer i tva steg. Som ett forsta steg har
rantenivan bestamts utifran Kl:s nioariga prognos och scenario samt i ett andra
steg har att en 16ptidspremie tillforts.

Ei kan konstatera att detta metodval avviker starkt fran den konkurrensutsatta
marknadens sétt att faststélla avkastningskrav vid langsiktiga investeringar, dar
valet av underliggande rénteinstrument i sig speglar det langsiktiga perspektivet.
Langsiktiga investeringsbeslut sker genom val av 16ptid pa underliggande tillgéng
dér den aktuella rdantenoteringen &r vigledande. Att bestaimma den svenska
tioariga statsobligationsréantan utifran Kl:s nioariga prognoser och scenarier
medfor att den estimerade rantan kommer nara jamviktsrantan, vilket kan leda till
svaga eller felaktiga incitament vid elnatsforetagens investeringsbeslut. Att
darutover forsoka efterlikna rantenivan for en trettiodrig statsobligation genom att
lagga till en 16ptidspremie medfor att den estimerade rantenivén i annu storre
utstrdckning kommer att divergera fran den langa marknadsrantans verkliga
utveckling. I ssmmanhanget ska ocksa noteras att statsobligationer med trettioarig
16ptid har emitterats i mycket liten omfattning och darfor har en svag eller
obefintlig likviditet. Det kan i sig vara ett av motiven till att langsiktiga investerare
pa den konkurrensutsatta marknaden foredrar den tioariga statsobligationen som
underliggande tillgdng vid estimering av den riskfria rantan.

Samtidigt kan det konstateras att regleringen av elnatsforetagen sker for fyraars-
perioder. For tillsynsperioden 2016-2019 gjorde Ei bedomningen att det inte var
mojligt att efterlikna den konkurrensutsatta marknadens beslutsmodell fullt ut. Ei
menade déarfor att det var lampligt att den riskfria rantan faststélldes utifran
prognoser och scenarier's for den aktuella tillsynsperioden. En mojlig utveckling
for kommande tillsynsperioder ar att slutligen faststélla kalkylrantan vid
tillsynsperiodens slut baserad pa faktiskt utfall for de parametrar dar det &r

17 Det finns for narvarande endast en svensk statsobligation som emitterats pa 30 ar. Kvarvarande 16ptid
ar 22 ar da den emitterades 2009.
18 Se avsnittet 2.12 for en beskrivning av skillnaden mellan prognoser och scenarier.
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mojligt. Det innebar da att den angivna kalkylrantan vid tillsynsperiodens ingang
kan fungera som en prognos.

Om kalkylrdntan bestams utifran en bedomning for tillsynsperioden innebér det
att den kommer att spegla de faktiska avkastningskraven under tillsynsperioden.
Sker inte det ar risken att avkastningen inom elnatssektorn i vissa fall kommer att
gé i otakt med ekonomin i 6vrigt och att det ger felaktiga incitament till elnéts-
foretagen nar de ska fatta sina investeringsbeslut. For att sdkerstalla att elnats-
foretagen inte blir systematiskt felkompenserade &r det darfér nddvandigt med
vissa fluktuationer av kalkylrdantan mellan tillsynsperioder beroende pa rantelaget
som da speglar den konkurrensutsatta marknadens villkor. Ei anser att en tiodrig
statsobligation ger ett langsiktigt perspektiv utifrdn de aktuella forhallanden som
rader pa kapitalmarknaden. Langsiktigheten ligger da i att den riskfria rantan
baseras pa en tioarig statsobligationsranta, som &r en vedertagen underliggande
tillgang vid langsiktiga investeringsbeslut.

Begreppen stabilitet och ldngsiktighet 6verlappar varandra. Den investerarare som
vill minska risken och ddrmed Oka stabiliteteten kommer att foredra investeringar
av mer langsiktig karaktar dar avkastningen tenderar att fluktuera mindre. Detta
far anses 6verensstimma med lagstiftningens avsikt och dven elnatsforetagens
forvantningar. Forutsattningen for att langsiktigt stabila forhallande ska rada &r
ocksa att elndtsverksamhet bedrivs med laga risker. Detta sker frimst genom att
uppkomna kostnader inom beslutad intdktsram kan tas ut fran kundkollektivet.
Risken for ett eventuellt bortfall av efterfragan dr mycket begransad eftersom
natkunderna inte kan vilja en alternativ leverantor av nattjansten. Efterfrdgan
paverkas darfor i mycket liten omfattning och intdkterna blir ddrmed mycket
stabila.

Svangningar i den ekonomiska konjunkturen har darfér en mycket liten paverkan
pa elndtsforetagens risksituation. Vid en konjunkturnedgéng blir dessutom
vanligen marknadsrantorna lagre vilket ger mdjligheter till fordelaktiga
finansieringsmojligheter for den langsiktiga investeraren. Ei menar darfor att det
inte finns generella behov av att bestimma kalkylrantan med hansyn till
forvantade konjunktursviangningar.

Kravet pa stabiliteten och langsiktighet kan inte innebara en fast niva pa avkast-
ningen, da marknaden slutligen bestimmer utvecklingen for bade korta och langa
rantor. Ekonomisk reglering i en marknadsekonomi kan darfor aldrig betyda att en
bestdmd nivé pa kalkylrantan i det ndrmaste ska garanteras, men genom val av
underliggande rénteinstrument med lang 16ptid vid faststdllande av den riskfria
rantan kan avkastningen bli relativt langsiktigt stabil. For den reglerade parten
medfor det en god forutsagbarhet.

2.11.4 Hur ser finansiellt tidsperspektiv ut jamfort mot investeringens tidshorisont
och vad har det for betydelse?

Vid investeringsbeslut dr det vanligt att den faktiska finansieringens tidsperspektiv

inte korrelerar exakt med investeringens ekonomiska livslangd. Vanligen ar

investeringsperspektivet betydligt kortare. Vid riktigt langsiktiga investeringar ar

en tiodrig rantebindningstid att betrakta som mycket lang, mer vanlig dr darfor en

femarig eller kortare rantebindningstid. Nar avkastningskravet pa en langsiktig
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investering ska bedémas anvands déremot vanligen en tioarig statsobligation vid
estimering av avkastningskravet, vilket i praktiken innebaér ett visst handlings-
utrymme vid val av finansiering. Det dr dock viktigt att ta hdnsyn till att valet av
underliggande rdnteinstrument medfor en ranteniva som i sig speglar den
langsiktighet som erfordras. Ei menar darfor att forvaltningsrittens dom for
tillsynsperioden 2016-2019 ger en konstlat hog ranteniva, speciellt med tanke pa
hur den riskfria rantan faststalldes. Att faststalla den riskfria rdntan genom
langsiktiga prognoser fOor svenska tioariga statsobligationer avviker fran vad som
ar vedertaget pa den konkurrensutsatta marknaden.

2.12 Riskfri ranta

Med riskfri ranta avses den forvantade avkastningen fran investeringar i
finansiella instrument som saknar risk. I verkligheten finns det inga investeringar
som &r helt riskfria. Statspapper utgivna av finansiellt starka lander och som
handlas fritt pa marknaden brukar dock betecknas ha noll marknadsrisk!® och
likviditetsrisk?. Det ar ddrfor vedertaget att statspapper, till exempel stats-
obligationer, anvands for att bedéma den riskfria rantan (The Independent
Regulators Group (IRG), 2007; PTS, 2016).

Parametern riskfria ranta har stor betydelse nér kalkylrdntan bestams. Detta dr
ocksa den parameter som domstolsprocesserna angdende kalkylréntan till
overvagande del har handlat om.

Vanligast ar att kalkylrdntan anvands for att bestimma ett sa kallat nuvarde och
dérfor anvands vid diskontering av framtida kassafloden, vilket sker vid
investeringskalkylering och foretagsvérdering. Det dr ocksd denna typ av
situationer som vanligen presenteras i litteratur om hur kalkylrdntan anvands och
bestams. Nar man ska gora en samlad vérdering av framtida kassafloden ar det
logiskt att vélja en tidshorisont som motsvarar kassaflodenas varaktighet
(duration).

I elnétsregleringen representerar kalkylrantan en rimlig avkastning pa ett pa
forhand bestamt kapital, kapitalbasen, som behovs for att bedriva elnéts-
verksamheten?!. Det gar att visa att en kalkylrdnta som uppdateras med ny
marknadsinformation bidrar till ett mer stabilt finansiellt virde pa kapitalbasen an
en kalkylrdnta som inte tar hdnsyn till faktisk marknadsutveckling, se dven sida
16-17 i1 EY (2017, b) for ett mer exempel. Eftersom den riskfria réntan har
betydande paverkan pa kalkylrantans niva bor tillsynsperiodens tidshorisont
avgora hur parametern riskfri ranta i kalkylrantan ska faststallas.

Som tidigare ndmnts ar det mycket vanligt att statsobligationer anvands som
underliggande tillgang nar den riskfria rantan ska uppskattas. For att uppskatta
den riskfria rantan behdver aven val av obligation med lamplig 16ptid, metod for
medelvardesbildning och méatperiodens ldngd valjas. Ei:s forslag for hur dessa
metodval ska regleras beskrivs nedan.

19 Férandringar i marknadsranta.

20 Risk for att inte kunna sélja finansiella instrument med kort varsel.

2 Det vardesdkrande synséttet har bland annat framforts av professor emeritus Stefan Yard i samband
med inlimnade synpunkter pa elnitsregleringen inom ramen for detta regeringsuppdrag.
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2.12.1 Eiforeslar att tioariga svenska statsobligationer ska anvandas som
underliggande tillgang
Den riskfria rantan som anvéands i CAPM ska i teorin spegla investeringens
tidshorisont. En tillgdngs investeringshorisont motsvarar den tid 6ver vilken
tillgdngen forvéntas generera kassafloden for investeraren. Denna period kan
begréansas antingen av tillgangens ekonomiska livslangd eller av tidpunkten da
investeraren planerar att avyttra tillgangen. Den rekommenderade matchningen
mellan kassaflodena och den riskfria rdntan avser dessas duration, vilket inte exakt
motsvarar 16ptiden eftersom durationen alltid ar kortare &n 16ptiden. Med
duration i detta avseende menas den nuvérdesvigda, genomsnittliga 16ptiden pa
kassaflodena fran investeringen. Da diskonteringsrantan dr hogre dn noll kommer
kassafloden som ligger ldngre fram i tiden att fa lagre vikt d4n de i nartid. Detta
beskrivs mer utforligt i EY (2017, b).

For merparten av elnétsforetagens anlaggningar ar den ekonomiska livslangden
lang (40 ar), men durationen fOr en elndtsinvestering ar cirka 12-13 ar. Att
durationen ar sa mycket kortare &n livslangden har ett samband med den reala
linjara metoden i elndtsregleringen. Det &dr vanligt, och kan darfor betraktas som
vedertaget, att den riskfria rantan baseras pa rantan pd langa statsobligationer vid
investeringar med lang tidshorisont. I praktiken finansieras inte langsiktiga
investeringar med extremt lang rdntebindning. En orsak till det ar att marknaden
inte erbjuder 1an med sa lang bindningstid. Istéllet &r den vanligaste rante-
bindningstiden for infrastrukturinvesteringar 5-10 ar. Dessutom ar det i
foretagsvardering avseende langsiktiga investeringar vanligast att anvdnda en
tioarig riskfri ranta som underliggande tillgang trots att exempelvis langa
kassafloden ska varderas (EY, 2017 b).

Elnatsforetagen har i domstolsprocesserna som berér tillsynsperioden 20162019
framfort att den underliggande tillgangen bor baseras pa trettioariga stats-
obligationer. Elnatsforetagen har dock dven accepterat anvidndandet av tioariga
statsobligationer men da endast med villkoret att ett tilldgg gors for en 16ptids-
premie som i teorin ska motsvara skillnaden mellan trettio- och tiodriga stats-
obligationer (se nedanstaende avsnitt for mer information om 16ptidspremie).
Forvaltningsratten fastslog i elndtsmalen 2016-2019 att tioariga statsobligationer &r
lampligare dn trettiodriga statsobligationer, bland annat med hanvisning till dess
likviditet. Forvaltningsratten valde dock att lagga till en 16ptidspremie med syfte
att komma ndrmare den trettiodriga statsobligationsrantan. Ei menar att detta
metodval starkt avviker fran vad som &r vedertaget pa marknaden vid beslut om
langsiktiga investeringar samt att det leder till en kraftig 6verskattning av den
riskfria rantan. Det dr ocksa en felaktig tidshorisont givet durationen.

Det ska ocksa tillaggas att aktiemarknadsriskpremien i CAPM ofta &r berdknad
genom historisk aktieavkastning subtraherat med tioarig riskfri ranta. Om en
underliggande tillgdng med annan 16ptid &n tioarig ranta anvinds for den riskfria
rantan innebar det att aktiemarknadsriskpremien behover justeras (EY, 2017 b).
Ytterligare ett skal for valet av tioariga statsobligationer som underliggande
tillgang &r att det ranteinstrumentet dr det dominerande som anvands i
sammanhang dar WACC och CAPM tillimpas. Dessutom ar det den vanligaste
tillampningen i europeisk el- och gasnatsreglering (CEER, 2017; EY, 2017 b).
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Nar statsobligationer anvands som underliggande tillgdng for berakning av riskfri
ranta ar en fraga vilket eller vilka ldnders obligationer som ska anvandas. Det &r
viktigt att obligationerna representerar den svenska kontexten i vilken elnéatsfore-
tagen verkar. Den teori som finns inom omradet stodjer d&ven detta resonemang (se
bland annat Damodaran (2010) och Villadsen et al. (2017) for information).

Ei anser sammantaget att det ar lampligt att tiodriga svenska statsobligationer
anvands som underliggande tillgang nar den riskfria rantan bestams.

2.12.2 Ingen léptidspremie bor laggas till

Som framkommit i foregaende avsnitt har elnédtsforetagen i processerna om kalkyl-
réntan for tillsynsperiod 2016-2019 fatt forvaltningsrattens stod for att en 16ptids-
premie ska laggas till den riskfria rantan. Motivet for domstolens beslut har varit
att denna premie ska reflektera skillnaden mellan trettio- och tiodrsrantan. Ei
anser, till skillnad fran domstolen, att det inte finns ndgot behov av en 16ptids-
premie.

Metodiken att lagga till en 16ptidspremie bygger pa att den riskfria rantan for
langre 16ptider ofta dr hogre an for kortare 16ptider, sarskilt om man befinner sig i
ett lagrantelage och blickar framat. Skillnaden brukar kallas 16ptidspremie. Enligt
de teorier som finns pa detta omrade bestér 16ptidspremien i huvudsak av tva
komponenter (EY, 2017 a och b). En beskrivning av teorierna framgar nedan och
illustreras i Figur 1.

Den forsta komponenten ar forvantningar om framtida korta rantor, da den langa
rantan enligt forvantningshypotesen utgoér nagon form av genomsnitt av
forvantade framtida korta rantor under motsvarande period (EY, 2017 a och b).

Den andra komponenten &r en riskpremie for att investerare ska vilja anvanda en
loptid som avviker fran investerarens egen loptidspreferens. Vardet pa en
obligation &r en funktion av dess i kronor fasta rantebetalning (kupong) och den
aktuella marknadsrantan under aterstadende 16ptid. Risken for att marknadsrantan
andras, det vill sdga stiger, i forhallande till vad den var vid investeringstid-
punkten vill investeraren enligt teorin ha kompensation for i form av en premie?
(EY, 2017 a och b).

Riskpremien kan i sin tur delas in i risken for hogre inflation &n forvantat samt
risken fOor hogre realrdnta an forvantat (EY, 2017 a och b).

Figur 1 Komponenter for I6ptidsdifferens

Férvantningar om framtida kortrantor
Loptidsdifferens Inflationsrisk
Riskpremie for att halla langa 16ptider

Realranterisk

Kalla: EY (2017, b)

22 Om réntan stiger sa sjunker vardet pa obligationen.
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Den nuvarande elnétsregleringen innebar att kalkylrantan &r real och uppdateras
infor varje tillsynsperiod, det vill sédga vart fjarde ar. Eftersom kalkylrantan ar real
och foretagen far sin intdktsram uppraknad med inflationen finns inget behov av
att kalkylrantan ska ersétta inflationsrisk. Eftersom kalkylrantan uppdateras vart
fjarde ar ar realranterisken begréansad till fyra ar vilket ar en kortare period an vad
som &r inrdknat i tiodrsriantan. Dessutom kommer kalkylrantan under den
nastkommande tillsynsperioden att bygga pa de férvantade kortréantor som
reflekteras i en observerad 16ptidsdifferens mellan 10 och 30 ar. Det finns saledes
inget behov att kompensera for detta i forvag (EY, 2017 a och b).

Om de regulatoriska aspekterna ska végas in i kalkylrantans parametrar bor alltsa
inte nagon 16ptidsdifferens laggas till eftersom regleringen redan ersétter denna
differens vad avser marknadsforvantningar, inflationsrisk och realrédnterisk (EY,
2017 a och b).

2.12.3 Vilket tidsperspektiv ska anvandas for att bedéma riskfri ranta?

Om svenska tioariga statsobligationer ska anvandas som underliggande tillgang
ger det upphov till fragestallningen vilket tidsperspektiv som ska anvéandas for att
beddma den riskfria rantan. Med tidsperspektiv avses hér den tidsrymd for vilken
rantan ska uppskattas. Tankbara tidsperspektiv dr ett bakatblickande och eller ett
framatblickande perspektiv. Fragan om vilket tidsperspektiv som ska anvédndas
har ocksa fatt stort utrymme i domstolsprocesserna om kalkylrantan.

Elnatsforetagens har i domstolsprocessen framfort att ett 1dngt framéatblickande
tidsperspektiv ar viktigt for att uppna stabilitet och langsiktighet. Darfér menar
elnitsforetagen att KI:s nioariga prognos och scenario for den tiodriga stats-
obligationsrantan ska anvandas. Forvaltningsratten har stillt sig bakom denna
uppfattning i sin dom for tillsynsperioden 2016-2019. Ei har 6verklagat
forvaltningsrattens beslut och menar att ett framatblickande tidsperspektiv pa nio
ar inte dar lampligt da denna typ av langa prognoser ger en ranteniva som kommer
nara marknadens jamviktsranta. Det kan visserligen medfora en férhallandevis
stabil ranteniva dver tiden, men medfor ocksa att marknadsrédntans variationer inte
aterspeglas i regleringen. Vid 1dg marknadsranta ger metoden en for hog kalkyl-
rantan och vid hog marknadsrénta ger den en for 1&g kalkylranta. Att anvanda
denna typ av langa prognoser och scenarier leder darfor till att kalkyl-rantan
kommer att avvika for mycket frdn marknadsrantans faktiska utfall. Eftersom ett
av syftena med regleringsmodellen ar att efterlikna den konkurrens-utsatta
marknaden dr metoden inte ldamplig. I detta sammanhang ar det ocksé viktigt att
beakta att besluten om kalkylrantan endast avser en tillsynsperiod. Efter fyra ar tas
ett nytt beslut, vilket innebér att den reglerade kalkylrédntan succesivt anpassas till
marknadsutvecklingen.

Nedan redovisas och diskuteras fem olika tidsperspektiv for hur den riskfria
rantan kan estimeras med tiodriga statsobligationer som underliggande tillgang.

Kl:s nioariga prognos och scenario

KI:s niodriga prognos och scenario bygger pa bedémningar av prognosdata och ett
forenklat scenario 6ver den framtida ranteutvecklingen. De tva forsta aren i KI:s
beddmning dr en prognos medan de resterande sju aren baseras pa ett scenario.
Med prognos avses ett forsok att forutsdga den mest troliga utvecklingen for ett
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antal variabler, inklusive konjunkturvariationer. Scenarierna a andra sidan bygger
pa ett antal centrala, men samtidigt forenklade, antaganden. Dessa antaganden
innebér bland annat att de mal som anges i de finans- och penningpolitiska
ramverken forutsdtts uppfyllas under scenarioperioden trots att detta inte har varit
fallet historiskt. Detta innebar att KI:s nioariga prognos och scenario till storsta
delen bygger péa antaganden och inte pa troliga prognoser av den framtida
ranteutvecklingen.

Ei anser att KI:s nioariga prognos och scenario i for stor utstrackning kommer att
avvika fran den reglerade periodens faktiska utfall. Det framgar ocksa av Figur 2
att KI:s prognoser och scenarier har haft en mindre bra traffsiakerhet mot det
faktiska utfallet i ett historiskt perspektiv, bade pa kort och lang sikt.

Figur 2 Tioarig statsobligationsranta (nominellt faktiskt utfall jamfort med Kl:s prognos och scenario samt
ett rullande sjuarigt genomsnitt)
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Kalla: EY (2017, b) och egen bearbetning av Ei

Som tidigare namnts i avsnitt 2.11 ar det viktigt att den metod som valjs for att
uppskatta den riskfria rantan kommer sa nara det faktiska utfallet for tillsyns-
perioden som mdjligt. Det motiveras av att ett momentant synsétt dr en av
utgdngspunkterna inom CAPM. Dessutom ger en langsiktig genomsnittlig metod,
som i for stor utstrackning avviker fran faktiskt utfall, felaktiga incitament for
investeringar, se Figur 2. Om det faktiska utfallet ar lagre an metodens utfall
overkompenseras elnitsforetagen. Det leder till for hoga natavgifter for kunderna
och for starka incitament att investera. Om det faktiska utfallet ar hogre dan
metodens utfall underkompenseras elnédtsforetagen och det ger elnatsforetagen for
starka incitament att begrdnsa investeringar, da dessa ar vardeforstorande ur ett
finansiellt perspektiv (EY, 2017 b).

Som tidigare ndmnts gar det att visa att det finansiella vardet pa kapitalbasen ar
mer stabilt om kalkylrdantan uppdateras med nya marknadsdata. Anvandning av
prognoser och scenarier som ligger langt ifran faktiska varden under tillsyns-
perioden riskerar att leda till felaktiga varderingar och darmed felaktiga
investeringssignaler.
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Momentant tidsperspektiv

Enligt WACC-metoden ar det vedertaget att skatta den riskfria rantan vid det
aktuella tillfallet, det vill sdiga momentant. Enligt CAPM beddmer en investerare
sitt avkastningskrav och darmed sin forvantade avkastning utifran den marknads-
information som finns vid investeringstidpunkten. Den riskfria rantan som géller
vid investeringstidpunkten ar vad investeraren forvéantas basera sitt beslut pa
(Brealey, Myers & Allen, 2011; Bruner et al., 1998). Detta galler dven vid langsiktiga
investeringar (EY, 2017 b).

Ovanstaende synsitt tillimpas bade vid investeringsbedomningar och foretags-
varderingar. Syftet med dessa bedomningar &r att faststalla ett tidsvéarde pa
framtida kassafloden som bedoms uppkomma under tillgangens livslangd. Den
underliggande tillgangens 10ptid speglar tidsperspektivet, men aktuell ranteniva
hamtas momentant vid beddmningen enligt CAPM (EY, 2017 b).

I elnétsregleringen ar det mindre lampligt att endast anvianda marknadsdata som
ar aktuell vid beslutstidpunkten, for att faststalla den riskfria rantan som ska gélla
for en fyraarsperiod. De fordndringar av marknadsrantan som sker under tillsyns-
perioden kommer inte att fangas upp av marknadsdata f6r den tioariga stats-
obligationen, om den hamtas vid en momentan tidpunkt. Regleringens syfte ar
framst att skapa forutsattningar som liknar de som foretag i konkurrensutsatta
sektorer moter. Detta kan ske genom att kalkylrantan i stéllet foljer den faktiska
marknadsrantan sa langt som mojligt och om tidsperspektivet Overensstaimmer
med den fyradriga tillsynsperioden.

Rénteprognos och scenario for tillsynsperioden (fyra ar)

Den riskfria rantan kan faststallas schablonmadssigt med prognosdata f6r den
kommande fyraériga tillsynsperioden. Metoden tillampades av Ei vid beslut om
intaktsramar for 20162019 och innebér att tidsperspektivet dr framatblickande,
men begransas till den fyraériga tillsynsperiodens langd. KI:s nioariga prognos och
scenario for svenska tiodriga statsobligationer anvandes som grund, men med
begransning till data f6r de kommande fyra aren.

Som framgar i Figur 2 foljer KI:s historiska prognoser nagorlunda det faktiska
utfallet for svenska tiodriga statsobligationer, men pa en hogre niva. Avvikelsen
Okar dock markant om en liangre prognosperiod véljs. En framéatblickande
prognosperiod ska darfor inte vara ldngre &n tillsynsperiodens langd, eftersom
tillsynsperioderna ar fyradriga och regleringens syfte ar att efterlikna den
konkurrensutsatta marknaden i sa stor utstrackning som mgjligt. De avvikelser
som en fyraarig prognosperiod ger upphov till ger ocksa felaktiga incitament vid
investeringsbeslut, men i mindre omfattning jamfort med om en langre prognos-
period viljs. Att anvédnda prognosdata for en fyraarsperiod har darfor i grunden
samma nackdelar som att anvinda prognosdata for till exempel en niodrig period.
Inbyggt i prognosens data ar att den ror sig mot jamviktsrantan, men med en
kortare prognosperiod blir denna inverkan betydligt mindre. Om kalkylréntan ska
faststéllas med ett framatblickande tidsperspektiv fore tillsynsperioden och for
hela tillsynsperioden maste dock prognosdata anvandas.

Historiskt genomsnitt

Den riskfria rantan kan dven faststdllas utifran historiska data fran svenska tioariga
statsobligationer, vilket innebdr att tidsperspektivet blir bakatblickande. Metoden
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ar vanligt forekommande vid reglering av europeiska elnéts-, gasnats- och
telekomforetag (CEER, 2017; EY, 2017 b).

En central fragestallning om denna metod véljs dr hur manga ars data som ska
ingd i underlaget (méatperiod). Matperiodens medelvérde &r 4,4 ar bland de
europeiska tillsynsmyndigheter (elnidt) som anvéander historiska data (CEER, 2017).
I PTS reglering av det fasta och mobila nétet samt utsandningstjanster anvands en
rullande sjuarig matperiod (PTS, 2016; PTS, 2014; PTS, 2013). I PTS forslag till ny
kalkylmodell for det fasta nétet foreslar att en rullande sjuarig métperiod anvands,
det vill siga samma metodval som i dagsldget anvander for den riskfria rantan
(PTS, 2017). Skélet till att PTS valt en sjudrig métperiod ér att periodens langd
anses motsvara en konjunkturcykel.

KI anser att en konjunkturcykels langd &r mellan tre och atta ar. Amerikansk
forskning fran National Bureau of Economic Research (NBER) har visat att under
aren 1945-2009 var konjunkturcyklerna i genomsnitt fem till sju ar. I den aktuella
ekonomiska debatten framfors det for narvarande dven uppfattningen att det i
princip inte langre finns tydliga konjunktursvangningar. Dessa divergerande
bedomningar visar pa svarigheter med att bedéma en lamplig tidsperiod for
aterkommande variationer i ekonomin. Oavsett vilken matperiod som véljs
riskerar metoden att leda till betydande avvikelser i forhallande till den aktuella
marknadsrantan. Samtidigt kan det konstateras att metoden ar dominerande inom
exempelvis vasteuropeisk el- och gasnétsreglering, men att matperiodens langd
varierar mellan landerna (CEER, 2017).

Att bedoma den riskfria rantan genom historiska data ger enligt vissa aktorer en
indikation pa vad som kan utgora en langsiktig framtida ranteniva. Motiveringen
dr att det historiska genomsnittet avspeglar normala forhallanden och att rantan pa
sikt tenderar att aterga till en mer normal niva. Konsekvensen kan da bli att en mer
utjdgmnad ranteniva uppnas, under forutsattning att en lamplig méatperiod kan
faststdllas. Den utvecklingen som skett under de senaste tio aren visar dock att det
finns en svarighet med att bedoma konjunkturcyklernas langd.

En fordel med ett historiskt perspektiv ar att metoden ar transparent da
verifierbara data anviands vid estimeringen. Samtidigt kan det konstateras att en
viss efterslapning kan uppstd, da rantan bestams fran historiska data, vilket kan
forvranga incitamenten vid investeringsbeslut. Det kan till exempel innebéra for
starka incitament att investera om det historiska genomsnittet dr hogre an aktuell
marknadsranta. Det finns dven en risk for volatilitet till f6ljd av storre variationer
mellan métperioderna, vilket till viss del kan motverkas om ett rullande
genomsnitt for en langre métperiod tillampas. Ei:s berdkningar med ett sjuarigt
rullande medelvérde for tidsperioden 2001-2016 visar ocksa att den uppskattade
rantekurvan foljer den svenska tioariga statsobligationsréantas utfall nagorlunda,
men pd en hogre niva (se Figur 2).

Rénteprognos och scenario infor tillsynsperioden som erséatts med faktiskt utfall

En vidareutveckling av den fyradriga framatblickande prognosmetod, som Ei
anvande vid besluten for intdktsramar 2016-2019, dr uppdatera prognosen med
faktiskt utfall. Det innebér att en marknadsmaéssig prognos for svenska tioariga
statsobligationer under tillsynsperioden, till exempel att KI:s prognos och scenario,
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ersitts med det faktiska utfallet for svenska tiodriga statsobligationer under
tillsynsperioden.

Det ar av stor betydelse att den riskfria rantan kommer sa nara det faktiska utfallet
for svenska tioariga statsobligationer som mgdjligt. Det stimmer 6verens med ett av
syftena med elnidtsregleringen som éar att spegla aktuella férhallanden pa kapital-
marknaderna, justerat till den riskniva som svenska elndtsforetag har. Detta tids-
perspektiv stimmer 6verens med denna ansats och ger dven korrektare incitament
till investeringar jamfort med de andra tidsperspektiven som beskrivits ovan.

Den prognostiserade riskfria réntan som Ei beslutar fore tillsynsperioden kommer
fradmst att indikera en bedémd slutlig réanteniva. Vid besluten om intéktsramar ar
det lampligt att Ei d@ven anger hur och nar den riskfria rantan ska uppdateras.
Elnédtsforetagen far da under tillsynsperioden majlighet att f0lja ranteutvecklingen
for svenska tiodriga statsobligationer genom publika marknadsdata och kommer
darfor succesivt att kunna uppdatera sina egna prognoser. Nar Ei sedan slutligen
faststéller den riskfria rantan kommer samma underlag att anvandas, vilket
medfor att metoden ar transparent.

Det faktiska utfallet for den riskfria rantan kan besta av arliga uppdateringar eller
av ett medelvéarde for hela tillsynsperioden. En arlig uppdatering innebar att
elndtsforetagen kan stimma av den slutliga kalkylrédntan varje ar. Ett medelvarde
for hela tillsynsperioden &r mindre resurskrdvande och stammer 6verens med hur
Ei foreslar att 6vriga parametrar i kalkylrantan ska bestimmas. Elnétsforetagen
kommer samtidigt under hela tillsynsperioden att ha majlighet att gora egna
prognoser over hur den riskfria rantan utvecklas da historiska och aktuella
marknadsdata &r latt tillgangliga. Det motiverar att den riskfria rantans faktiska
utfall ska bestéd av ett medelvarde for hela tillsynsperioden.

Ett medelvarde som berdknas ar vanligen aritmetiskt eller geometriskt. Aritmetiskt
medelvérde kallas ofta for medelvarde i dagligt tal och berdknas genom att
summera alla métvarden och sedan dividera summan med antalet matvarden.
Geometriskt medelvérde ar en speciell form av medelvérde och anvénds ofta for
att berdkna medelvardet for langre tidsserier, procentvérden, kvoter, index och
tillvaxttakt.

Vilka svenska statsobligationer som ska ligga till grund for det faktiska utfallet ar
ocksa viktigt att tydliggora for att elndtsforetagen ska fa nddvandig information.
Tva alternativ dr mdjliga att anvanda. Det fOrsta alternativet dr att observera ett
enskilt obligationslan, dar 16ptiden inte nédvandigtvis dr exakt tio &r. Det andra
alternativet ar att anvanda Riksbankens redovisade tioarsranta (SE GVB 10Y)2,
som hérleds utifran olika noterade instrument och som alltid ska ha tio ars 16ptid.
Att anvanda Riksbankens redovisade tioarsranta (SE GVB 10Y) kan vara att
foredra eftersom genomsnittsberdkningen da inte blir beroende av ett enskilt
obligationslan.

2 Aktuell ranteniva noteras varje bankdag och finns tillgénglig pa Riksbankens webbsida.
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2.12.4 Berakningsexempel for olika metoder

I Figur 3 illustreras ett berdkningsexempel for att belysa skillnaderna i utfall mellan
de olika ansatserna och tidsperspektiven som presenteras ovan?. Utgangspunkten
for exemplet &r forvaltningsrattens domar i elndtsmalen for tillsynsperioden 2012-
2015, det vill sdga en real kalkylranta fore skatt pa 6,5 procent. I exemplet redovisas
tva alternativa sétt att faststdlla den riskfria rantan och aktiemarknadsrisk-
premien?, i forhallande till det som domstolen anvént. Det forsta alternativet
innebér att den riskfria rantan och aktiemarknadsriskpremien justeras beroende pa
tidsperspektiv och att parametervardet for inflationen kvarstar oférandrat, det vill
sdga bestar av ett prognostiserat virde om 2 procent. I det andra alternativet
anvands faktisk inflation.26

Figur 3 Berakningsexempel med utfall vid olika tidsperspektiv for riskfri ranta for
tillsynsperioden 2012-201527

m Andrad riskfri ranta och aktiemarknadsriskpremie samt faktisk inflation

Andrad riskfri rénta och aktiemarknadsriskpremie samt progostiserad inflation

LT

Prognos/scenano Historiskt 7 ar, Historiskt 4 ar, Faktisk utfall Hybrid (2 ar prognos Forvaltningsrattens
4 ar (TP) 2 arinnan TP 2 arinnan TP och 2 ar historiskt)  dom 2012-2015

o

X
N

w

N

[N

o

Kalla: Konjunkturinstitutets webbsida, Riksbankens webbsida (b) och egen bearbetning av Ei

Exemplet ovan visar att faktiskt utfall ger den ldgsta kalkylrantan, oavsett om
inflationen &r faktisk eller baseras pa prognos, och att de bada historiska
ansatserna (med fyra- och sjuarig historiska data) ger ett ldgre viarde &n en fyraarig
prognos och scenario. Att faktiskt utfall ger det lagsta vardet forklaras av att
rantenivan under 1dng tid har varit fallande och att prognoserna som finns att tillga
visar en stigande niva. Exemplet visar dock endast utfallet for dren 2012-2015. Med
de marknadsforutsattningar som ratt under 2016 och 2017 hade en metod med
faktiskt utfall for den riskfria rantan tillsammans med Ei:s forslag for de 6vriga

24 Ett antal metoder som inte har presenterats mer ingaende i avsnittet ingar dock dven i exemplet.
Exempelvis ingar ett hybridalternativ dar tva ars varden utgors av bade prognoser respektive historiska
data.

25 Aktiemarknadsriskpremien justeras for att sambandet mellan denna parameter och riskfri ranta inte
ska brytas. Det innebar att totalavkastningen (summan av riskfri ranta och aktiemarknadsriskpremien)
ar lika stor i alla presenterade alternativ och darmed &dven lika med forvaltningsrattens dom for
tillsynsperioden 2012-2015.

2 Inflationen representeras i berdkningsexemplet av prognostiserade och faktiska varden for KPIF.

I forvaltningsréttens dom har inte inflationen justerats till faktiska varden.

271 figuren star forkortningen TP for tillsynsperiod.
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parametrarna i WACC-metoden vilket beskrivs ndrmare i avsnitten nedan, gett
reala kalkylrantor fore skatt pa 2,03 procent for 2016 och 2,47 procent for 20172,

Den skillnaden som visas mellan ansatserna i exemplet ovan gar inte att med
sakerhet att sdga att det ocksa kommer besta i framtiden. Daremot bor en metod
med ett langre tidsperspektiv ge en for lag kalkylrantan nar aktuella marknads-
rantor ar hoga och vice versa.

2.12.5 Tidsprofil for kassafléden paverkar kalkylrantan i mindre grad

Inom ramen for regeringsuppdraget har det framkommit synpunkter fran i
huvudsak de privatdgda elndtsforetagen att ett kortare tidsperspektiv for den
riskfria rantan kan leda till farre investeringar. Argumentationen baseras pa att ett
kortare tidsperspektiv for riskfri ranta kan leda till en mer varierad kalkylranta och
darigenom en mer varierande intdktsram Over flera tillsynsperioder. Det kan leda
till mer varierande kassafloden och 6kad osdkerhet vilket kan skapa en storre
investeringsrisk och sdmre kreditrating. En samre rating leder till hogre finansie-
ringskostnad och ddrigenom farre investeringar. Denna beskrivning staimmer dock
inte nodvandigtvis for flertalet av elnatsforetagen, som dgs av kommuner eller
kommundgda bolag. For dessa elndtsforetag sker vanligen finansieringen via
kommunkoncernen vars normalt hoga rating kommer att avgora kreditvillkoren.

En konsekvens av att anvinda en regulatorisk WACC dar de ingaende
parametrarna uppdateras ar att intdktsramen kan fluktuera. Detta innebar att
elnatsforetagens forutsattningar mer kommer att likna den konkurrensutsatta
marknadens villkor, samtidigt som elnétsforetagen har mojlighet att anvénda hela
utrymmet i den beslutade intdktsramen. Ett av syftena med elnédtsregleringen ar att
ge tackning for drift- och kapitalkostnader, vilket kan innebara att en intédktsram
kan variera 6ver tiden, och dndé ge incitament till investeringar. Avkastnings-
kraven pé bade eget och lanat kapital samt kapitalstrukturen ar amnade att
reflektera risken i elnatsverksamhet pa ett marknadsmaéssigt satt. Detta har d&ven
framforts ovan, exempelvis i avsnittet 2.11, och da med koppling till pagaende
domstolsprocesser inom omradet.

For att faststélla en investerings l1onsamhet ar det inom investeringskalkylering
vanligt forekommande att besluten baseras pa en nettonuvardesberakning. En
investering dr 16nsam att genomféra om nettonuvardet ar storre dn det nast basta
alternativet, inklusive mojligheten att inte investera alls. Tidpunkterna for kassa-
fléden kan i detta sammanhang anses vara betydelselos for nettonuvardesberak-
ningen, vilket gar att pavisa genom ett forenklat exempel som Ei har tagit fram.

28 Kalkylréntorna &r baserade pa férvaltningsrattens dom for tillsynsperioden 2016-2019. Riskfri rinta,
aktiemarknadsriskpremie, sarskild riskpremie och inflation har dock dndrats enligt Ei:s forslag till
forfattningsreglering medan resterande parametrar i WACC-metoden har lamnats oférandrade. Riskfri
rénta dr baserad pa det genomsnittliga faktiska utfallet for svenska tioariga statsobligationer (SE GVB
10Y) under 2016 och 2017. Ei:s foreslar ingen detaljreglering av aktiemarknadsriskpremien, men i detta
exempel &dr den baserad pa PwC:s riskpremiestudie f6r 2016 och 2017. En sarskild riskpremie har inte
inkluderats. Inflationen motsvarar det faktiska genomsnittliga utfallet f6r konsumentprisindex med fast
bostadsranta (KPIF) under 2016 och 2017.
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Exempel pa olika kassafléden i investeringsbedomning

Antag en grundinvesteringskostnad pa 100 for var och en av tva investeringar.
Antag att dessa tva investeringar forvéntas att generera foljande kassafloden 6ver
tre ars tid.

e Forvantad kassaflode investering 1 = Ar1:0, Ar2: 100, Ar 3: 100
e Forvantad kassaflode investering 2 = Ar1:0, Ar2:19524, Ar3: 0

Antag en kalkylranta pa 5 %. Nettonuvardet (NNV) for ovanstdende tva
investeringar ar:

e NNV investering 1 = ((0/(1+5%)")+(100/(1+5%)"2)+(100/(1+5%)"3))-100=77,09
e NNV investering 2 = ((0/(1+5%)"1)+(195,24/(1+5%)"2)+(0/(1+5%)"3))-100=77,09

Bada ovanstaende investeringar ger ett NNV om 77,09.

Ei:s tolkning &r darfor att aktdrernas synpunkt snarare handlar om i vilken man
forandringar av kassafloden kan paverka kalkylrantan.

I vilken man en fordandrad kreditrating kan paverka foretagets kapitalkostnad
beror till att bérja med pa hur stor andel lanat kapital foretaget har och foretagets
rantebindningstid. Om en férdandrad kreditrating har stor inverkan pa foretagets
kapitalkostnad kan det signalera att féretaget inte har en optimal skuldandel. Nar
det géller rantebindningstiden &dr den vanligaste tiden for infrastrukturinveste-
ringar fem till tio ar (EY, 2014 a; EY, 2014 b; EY 2015). Darmed ger Ei:s forslag med
tiodrig rantebindning en betydligt battre matchning jamfort med ett langre
tidsperspektiv for kalkylrdantan, exempelvis KlI:s nioariga prognos och scenario.

I detta sammanhang ska det dven lyftas fram att kassaflodet enbart dr en av flera
parametrar som ligger till grund for vilken kreditrating som ett foretag far. Vid
bedomning av kreditrating ingar ofta &ven bedomningar av hur reglermodellen ser
ut, kapitalomsittningsgrad, finansieringspolicy och strukturella 6verviaganden.
Det ska ocksé noteras att de svenska elnétsforetagen till 6verviagande del ar
kommundgda och da inte &r kreditratade alls, vilket dven tidigare beskrivits i
avsnittet 2.5.

2.12.6 Eiforeslar att riskfri ranta ska uppdateras med faktiskt utfall fér svenska
tioariga statsobligationer efter tillsynsperiodens slut
Det ar det vedertaget att statspapper, till exempel statsobligationer, anvinds som
underliggande tillgang for att bedoma den riskfria rantan. Vid beslut om
langsiktiga investeringar ar det vedertaget pa marknaden att anvanda tioariga
statsobligationer. Vid investeringsbeslut ar det aven vanligt att den faktiska
finansieringens tidsperspektiv inte korrelerar exakt med investeringens
ekonomiska livslangd. Vanligen ar investeringsperspektivet betydligt kortare. Vid
riktigt l1dngsiktiga investeringar &r en tiodrig rantebindningstid att betrakta som
mycket lang, mer vanlig dr darfor en femarig eller kortare rantebindningstid. Nar
avkastningskravet pa en langsiktig investering ska bedémas anvands ddremot
vanligen en tiodrig statsobligation vid estimering av avkastningskravet, vilket i
praktiken innebaér ett visst handlingsutrymme vid val av finansiering. Det ar dock
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viktigt att ta hansyn till att valet av underliggande ranteinstrument medfor en
rénteniva som i sig speglar den langsiktighet som erfordras.

Nar statsobligationer anvands som underliggande tillgang for berdakning av riskfri
rénta ar en fraga vilket eller vilka landers obligationer som ska anvindas. Det &r
viktigt att obligationerna representerar den svenska kontexten i vilken elnats-
foretagen verkar, vilket d&ven 6verensstimmer med teorin inom omradet som
tidigare redovisats i avsnitt 2.12.1. Ei:s forslag dr darfor att svenska tioariga
statsobligationer ska anvdndas som underliggande tillgang vid estimering av den
riskfria rantan.

Nar det galler data fran tioariga svenska statsobligationer har tvé alternativ
tidigare beskrivits. Det forsta alternativet &r att observera ett enskilt obligationslan,
dér 16ptiden inte nddvandigtvis dr exakt tio ar. Det andra alternativet &r att
anvanda Riksbankens redovisade tioarsranta (SE GVB 10Y), som hérleds utifran
olika noterade instrument och som alltid ska ha tio ars 16ptid. Ei:s bedomning ar
att det sistndmnda alternativet ar att foredra, detta for att konsekvent kunna
anvanda samma loptid (tio ar) vid framtida uppdatering av rantan. SE GBV 10Y
noteras varje bankdag och finns tillgdnglig pa Riksbankens webbsida. Samtliga
bankdagar som ingar i en tillsynsperiod foreslas darfor ingé i genomsnitts-
berdkningen.

Det tidsperspektiv som ska anvandas for att berdkna den riskfria rantan ska
mojliggora att rantan kommer sé& néara den verkliga marknadsrantan som méjligt
under den fyradriga tillsynsperioden. Detta eftersom ett av elnétsregleringens
syften ar att spegla aktuella forhéllanden pa kapitalmarknaderna, justerat till den
riskniva som svenska elnatsforetag har. Det metodval som béast uppfyller dessa
krav ar “rinteprognos och scenario infor tillsynsperioden som ersitts med faktiskt utfall”.

Ei foreslar att prognosen for den riskfria rantan ska avse den aktuella tillsyns-
perioden och bygga pa marknadsmassiga data for svenska tiodriga stats-
obligationer. Tidsperspektivet ska vara fyra ar och framatblickande. Prognosdata
kan exempelvis hamtas fran Kl:s nioariga prognos och scenario for tioariga
statsobligationer och avse de fyra &r som tillsynsperioden tacker.

Ei foreslar att det faktiska utfallet f6r den riskfria rantan ska berdknas vid
omprovningen efter tillsynsperioden utifran en genomsnittlig arlig avkastning av
tioariga svenska statsobligationer (SE GVB 10Y) under tillsynsperioden. Den érliga
avkastningen ska berdknas som ett aritmetiskt genomsnitt utifran samtliga dagliga
varden (bankdagar) under varje ar i tillsynsperioden. Valet att anvanda aritmetiskt
medelvdrde motiveras av det har anvénts tidigare i elndtsregleringen f6r den
riskfria rdntan och att det ar lampligt att anvanda denna typ av medelvarde vid
kortare tidsperioder.

Att ersdtta prognoser med faktiskt utfall innebér att Ei frangar tidigare
beddmningar av den riskfria rantan i Ei:s beslut om intaktsramar f6r 2016-2019.
Det frangar dven tidigare domar inom omradet. En motivering av varfor det ar
nodvandigt presenteras nedan.

Nar tidsperspektivet bestams ska tillsynsperiodens langd tillmatas stor betydelse.
Eftersom den svenska regleringen ar utformad sa att ett nytt beslut om intaktsram
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tas vart fjarde ar, medfor det att kalkylrantan béttre kan f6lja marknadsrantan nar
tidsperspektivet dr detsamma som tillsynsperioden. Ei:s bedomning skiljer sig fran
elnitsforetagens uppfattning som menar att ett langt framatblickande tids-
perspektiv ska anvandas. Argumenten for detta &r att man vill uppna langsiktighet
och stabilitet, en uppfattning som ocksa forvaltningsrétten stéllt sig bakom. Ei
menar att ett 1dngt framatblickande perspektiv &r ett direkt olampligt metodval
som inte uppfyller regleringens syften. Det kan bland annat leda till felaktiga
incitament for investeringar. Metodvalet innebar ocksa att elndtsforetagen kan fa
en kalkylrdnta som inte dr rimlig i férhallande till den avkastning som kapital-
marknaden kan ge, justerat till den riskniva som svenska elnétsforetag har. Detta
innebér att elnétsforetagen riskerar att dverkompenseras pa kundernas bekostnad.

Skillnaden mot den metod for riskfri ranta som anvandes for intaktsramsbesluten
for perioden 2016-2019 ar framforallt att ranteprognosen som lamnas vid
tillsynsperiodens borjan foreslas uppdateras med faktiskt utfall. Forslaget att
ersdtta prognoser med faktiskt utfall innebar att den slutliga kalkylrantan inte ar
kdnd nér intdktsramen for en ny tillsynsperiod beslutas. Sa ar det dock ofta nar
beslut fattas om en framtida period och det ar ocksa en anledning till att intékts-
ramarna alltid stams av ndr en period ér slut. I intaktsramsbesluten stams
exempelvis investeringar, utrangeringar och opaverkbara kostnader av nar
perioden ar slut.

2.13 Skuldandel

En investering kan finansieras bade med eget och med lanat kapital. Finansierings-
kostnaden bestdms av vilken avkastning som kapitalagaren kraver for att investera
i natverksamheten. Avkastningskravet pa eget och lanat kapital kan darmed skilja
sig at.

Skuldandelen, det vill sdga andelen lanat kapital, dr en central parameter nar
regulatorisk WACC ska berédknas. Foretagens skuldandel kan berdknas pa olika
satt och i den svenska elndtsregleringen bygger den i dag pa antagandet om att
elnétsforetagen stravar efter att ha en optimal kapitalstruktur. Elnatsforetagen
antas med déarfor vélja en skuldandel som minimerar foretagets WACC. Eftersom
ett foretags kreditrisk i hog grad styrs av dess skuldandel gar det inte att hédrleda
den optimala skuldandelen genom att mekaniskt justera skuldandelen i
avkastningskravet med syfte att nd lagsta mojliga WACC. Det innebér att man
aven maste justera kreditrisk-premien till en nivd som motsvarar antagen
skuldandel eller kreditrating, nagot som kréaver kunskaper om kreditmarknadens
aktuella villkor.

Det finns tre metoder att anvanda vid berdkning av skuldandelen i en regulatorisk
WACC enligt IRG (2007).

Den forsta metoden utgar fran foretagens bokforda varden av eget och lanat kapital

eller den kvot mellan l&nat och totalt kapital som kreditgivare kréaver for att vara
villiga att ge exempelvis ett lan.

59



Det gér att berdkna elnétsforetagens skuldandel® utifran de uppgifter som
elnétsforetagen har lamnat i &rsrapporter®. I Figur 4 nedan jamfors dessa viarden
med den skuldandel som berdknats med utgangspunkt i jamforbara foretags
marknadsvarden® och som legat till grund for den kalkylranta som faststalldes i
besluten om intdktsramar for 2016-2019. Figuren visar att en berdkning som
grundar sig pa jamforbara foretags marknadsvarden ger en hogre skuldandel for
perioden jamfort med en skuldandel som berdknats utifran elnatsforetagens
bokforda vdrden. Det ska dock noteras att det &dr en forhallandevis stor spridning
av skuldandelen mellan elnédtsforetagen, bade bland foretag med manga uttags-
punkter och de med ett farre antal. I Figur 5 redovisas denna spridning.

Figur 4 Historisk skuldandel utifran elnatsforetagens arsrapporter jamfort med skuldandel som beraknats
med utgangspunkt utifran jamférbara foretags marknadsvarden32
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Kalla: Ei och EY (2015)

2 Definierad som rantebarande skulder dividerat pa sysselsatt kapital. Féretag som har redovisat 0 tkr
pa réntebédrande skulder eller sysselsatt kapital har exkluderats i exemplet, da det inte anses tillforlitligt
och bidrar till att skuldandelen troligen blir for lagt redovisad.

30 Ekonomiska och tekniska uppgifter om nétverksamheten som elnétsforetag arligen lamnar in till Ei.
31 Tillhor den tredje metoden och beskrivs mer ingaende i 16pande text.

32 Med ”viktad medel lokalnat ...” menas att viktning har skett utifran antalet abonnemang i
uttagspunkt och rensning har dven skett av extremvarden.
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Figur 5 Skuldandelar utifran elnatsforetagens arsrapport for 2015 férdelat pa antalet uttagspunkter
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Vid faststédllande av skuldandelen &r det svart att utga fran kvoten mellan lanat
och totalt kapital som kreditgivare kraver for att vara villiga att ge ett lan. Det
beror pa att en generell kvot kan vara svar att ta fram, da kvoterna ofta kan variera
beroende pa de enskilda kreditgivarnas riskaptit och krav pa riskpremie.

Sammantaget ar forsta metoden forhallandevis transparant och enkel. Metoden har
dock ingen framatblickande karaktar, reflekterar inte nédvandigtvis rattvisa
véarden®, kan vara paverkad av redovisningsmadssiga lagar och regler samt kan
variera Over tid och bland foretagen. Ett flertal elnétsforetag ingar i koncerner dar
den optimala skuldandelen ofta styrs fran moderbolaget. Dessutom dr ménga
elnitsforetag kommunagda och dér bestar en majoritet av skulderna av lan fran
kommunkoncernen. Aktiekapitalet kommer for dessa foretag ocksa till
overvagande del frdn kommunen eller kommunerna.

Den andra metoden for att bestimma skuldandelen utgar frdn marknadsvarden av
eget och lanat kapital. Metoden kan pa ett mer korrekt sétt spegla foretagets varde
av kapitalstrukturen jamfort med exempelvis bokférda varden. Daremot ar mark-
nadsvdrden paverkade av marknadsfaktorer som volatilitet, investerares forvant-
ning och spekulation samt kan vara svara att berdkna, sirskilt {or onoterade bolag.

Den tredje metoden for att bestimma skuldandelen utgar fran en teoretisk optimal
skuldandel. For onoterade foretag, dar en faktisk skuldandel inte dr observerbar
brukar ofta skuldandelen hérledas fran en grupp noterade jamforelsebolag med
antagandet att dessa drivs rationellt och férsoker uppné en optimal kapital-
struktur. En utmaning med denna metod dr att bedéma vilka jamforelsebolag som
ar relevanta att utga fran. Vid urvalet &r det i forsta hand viktigt att ta hansyn till
att de jamforbara foretagen ska ha samma eller liknande verksamhet, motsvarande
risk och gdrna liknande reglering som svenska elnatsforetag. Dessutom kraver
metoden att de jaimforbara foretagen ar noterade for att adekvata marknadsvarden

33 Enligt flertalet teoretiker (se bland annat Villadsen et al., 2017) beror den finansiella risken pa
forandring av marknadsvarde, inte bokfort varde.

61



ska kunna tas fram. Med de urvalskriterier som Ei anvande i besluten om intakts-
ramar for 2016-2019 ledde det till ett litet antal foretag som fungerade som
jamforelsebolag. Ofta kan fler jamfdrelsebolag i en analys leda till att underlaget
forstéarks, givet att det ar ratt jamforelsebolag. Det betyder ocksa att fa jamforelse-
bolag inte nddvandigtvis ger ett simre bedomningsunderlag om jamforelsebolagen
uppfyller urvalskriterierna. I avsnittet 2.14 redogdrs narmare for hur Ei ser pa
urvalskriterier for jamforelsebolag.

2.13.1 Domstolsprocesser dar skuldandel ingatt

I besluten om intdktsramar for elnatsféretagen for tillsynsperioden 2012-2015
faststéllde Ei skuldandelen till 50 procent utifran bokférda varden, vilket tillhor
den forsta metoden som har beskrivits i avsnittet 2.13. Elndtsforetagen begarde att
skuldandelen skulle faststillas utifran marknadsvarden och inte fran bokforda
varden. Forvaltningsratten gick pé foretagens linje, da de ansag att marknads-
varden battre méter en optimal skuldandel (vilket dr en férutsattning med WACC-
metoden). Kammarratten gjorde ingen annan bedémning &n forvaltningsréatten i
denna fraga. Det innebér att skuldandelen faststélldes till 37 procent, vilket var ett
genomsnitt av tva konsulters bedémning (EY och Grant Thornton). Bada konsult-
ernas bedomning grundandes pa analyser utifran internationella jamforelsebolags
marknadsvérden dar bolagens verksamheter inte enbart bestod av 6verfoéring av
el. I underlaget ingick ocksa konkurrensutsatta verksamheter. Konsulternas nivaer
skiljde dock sig at beroende pa att de anvéande olika jamforelsebolag. Att ett
genomsnitt anvandes innebar att vissa typer av bolag fick en orimligt hog vikt i
medelvéardet, eftersom konsulterna delvis anvande samma jamforelsebolag.

I besluten om intaktsramar for elndtsféretagen, for tillsynsperioden 2016-2019,
faststdllde Ei skuldandelen till 52 procent baserat pa en optimal skuldandel
framrdknad utifrdn europeiska jamforelsebolag verksamma inom enbart
overforing av el. Elndtsforetagen har i sina 6verklaganden ansett att forvaltnings-
rattens bedomning for perioden 2012-2015 om en skuldandel pé 37 procent
fortfarande ska galla. Forvaltningsrétten har i sina domar om intaktsramarna for
perioden 20162019 fastslagit att den utredning som Ei presenterat, géllande vilka
jamforelsebolag som ska anvéndas, ar tillrdcklig for att gora en annan bedémning
dn vad domstolen gjorde i malen géllande den forra tillsynsperioden. Foérvaltnings-
ratten fastslog darmed skuldandelen till 52 procent. Domarna har 6verklagats och
kammarrétten har dnnu inte tagit stillning till fragan om provningstillstand.

2.13.2 Internationella erfarenheter av att faststalla skuldandel

I CEER:s rapport (2017) framgar det att de europeiska tillsynsmyndigheterna
anvéander tva olika metoder for att bestimma skuldandelen. De tva metoderna ar
relativt jimnt fordelade mellan tillsynsmyndigheterna. Den forsta metoden &r att
berdkna den observerade skuldandelen utifran marknadsvarden hos de foretag
som ska regleras. Det andra metoden ar att rakna fram en teoretisk optimal skuld-
andel, vilket kan goras exempelvis fran en analys av jamforelsebolag. Av de
europeiska landerna &r det endast Danmarks tillsynsmyndighet som i lag reglerat
skuldandelen. Denna reglering ar dock endast gjord for gasnatsforetagen och inte
elnétsforetagen (CEER, 2017). I den danska lagstiftningen ar skuldandelen reglerad
till 70 procent, for gasnatsforetag som overfor gas via distributionsledningar.
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2.13.3 Faststallande av skuldandel i PTS reglering av det fasta och mobila natet
samt for utsdndningstjanster
Vid berdkning av WACC for det mobila och fasta nétet samt for utsandnings-
tjanster har PTS faststillt skuldandelarna utifrdn en teoretisk optimal skuldandel.
For det mobila och fasta natet har den berdknats genom ett femarigt genomsnitt av
jamforelsebolagens marknadsvarden medan ett viktat medelvarde dver jamforelse-
bolagen marknadsvarden har anvénts for utsandningstjanster. For det mobila natet
resulterade det i en skuldandel pa 32 procent, for det fasta natet pa 40 procent och
for utsandningstjanster pa 38 procent (PTS, 2016; PTS, 2014; PTS, 2013).

I PTS forslag till ny kalkylmodell for det fasta natet foreslar de samma metodval
som de i dagsldget anvander for det fasta natet for att bestimma skuldandelen. Det
innebar en skuldandel péa 37 procent. Skillnaden i niva jamfért med vad de
anvander i dag for det fasta nétet beror bland annat pa att en annan matperiod
anvands (PTS, 2017).

2.13.4 Eiforeslar att skuldandelen ska bestdmmas utifran en analys av jamférbara
bolags marknadsvéarden dver en tiodrig historisk period
Jamfort mot bokforda varden kan marknadsvarden for eget och lanat kapital pa ett
béttre sdtt spegla foretagets varde. Marknadsvarden dr darfor att foredra. Fa
svenska elndtsforetag ar dock noterade vilket innebér det inte finns ndgon
marknadsvérdering att tillgd. Ei foreslar darfor att skuldandelen ska bestimmas
utifran en analys av jamforbara bolag. Det gar i linje med antagandet i WACC-
metoden om optimal skuldandel, da det antas att dessa bolag drivs rationellt och
forsoker uppna en optimal skuldandel. Att rakna fram en teoretisk optimal skuld-
andel utifrdn en marknadsanalys, ddr exempelvis jaimforelsebolag ingar, ar d&ven
vanligt forekommande bland europeiska tillsynsmyndigheter. Ei har d&ven anvant
denna metod vid faststéllande av intdktsram for 20162019 for elnatsforetag och
2015-2018 for gasnatsforetag.

Eftersom Ei:s forslag till metodval for skuldandelen definieras utifran marknads-
varden pa skulder och eget kapital kommer i praktiken en konstant skuld i kronor
eller annan valuta att resultera i en skuldandel som varierar med fretagets aktie-
kurs. P& grund av aktiekursfluktuationerna ar det fordelaktigt att utga fran olika
historiska tidpunkter snarare dn en enstaka tidpunkt for att undvika att fa en
missvisande bild. Ei foreslar att den historiska tidsperioden ska omfatta data fran
tio historiska ar, tva ar fore tillsynsperioden. En tioarig méatperiod anses motiverat
da det dr en hanterbar mangd data och att Forvaltningsratten inte hade nagra
invandningar mot denna métperiod for tillsynsperioden 2016-2019.

Skuldandelen kan beraknas pa olika sitt. Aven om berdkningarna eller
definitionen av poster som ingar i berdkningarna inte har ifragasatts historiskt av
varken elnétsforetag eller domstol kan det var en fordel att de tydliggors, i
exempelvis en forordning. Skilet till det &r att det inte ska rdda ndgra osékerheter
kring vilken berdkning och vilka poster som ska anvandas i berdkningen. Den
formel som Ei tidigare har anvéant for att berdkna skuldandelen for jamforelse-
bolagen &r foljande:

Skuldandel = Finansiell nettoskuld / (Finansiell nettoskuld + Borsvarde)
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Ei:s analys visar att det inte finns nagra andra formler for berakning av skuld-
andelen som dr mer ldmpliga &n denna. Ei foreslar darfor att ovan redovisad
formel ska anvéindas dven i fortsattningen for att berdkna skuldandelen.

2.14 Urvalskriterier for jamforelsebolag

Som beskrivits i ovanstaende avsnitt anser Ei att jamforelsebolag ska ligga till
grund for hur skuldandelen beréknas. I nedanstaende avsnitt (se 2.16 och 2.17)
foreslar Ei att jamforelsebolag dven ska ligga till grund for bestammandet av
tillgangsbeta och kreditriskpremie. For att det ska bli konsekvent foreslar Ei att
samma jamforelsebolag ska anvandas nir dessa parametrar faststalls.

Det finns utmaningar med att ta fram och valja ut lampliga jamforelsebolag,
exempelvis vilka kriterier som ska gélla vid urval. De kriterier som Ei tidigare har
utgatt ifran vid urvalet har varit foljande:

1 Huvudsaklig affarsverksamhet dr overforing av el (det vill sdga intédkter ar till
overvagande del foremal for offentlig reglering och verksamheten &r kapital-
intensiv).

2  Bolagen ska vara noterade pa en europeisk handelsplats.

3 Bolagen ska ha sitt sdte i Europa.

Ei anser att ovanstdende urvalskriterier ar rimliga och att dessa ska regleras for att
det inte ska rdda nagon osdkerhet om hur jamforelsebolag ska tas fram och valjas
ut. Urvalskriterierna far anses rimliga eftersom de jamférbara bolagen verkar i en
likartad miljo, det vill sdga de &r inte konkurrensutsatta och bedriver en likartad
verksamhet. Dessutom kraver en del av de metoder som Ei foreslar ska galla vid
beddmning av avkastningens niva att bolagen ar noterade, vilket f& av de svenska
elnétsforetagen i dag ar.

Det ska dock framhallas att ovanstaende kriterier i dagsldget leder till ett litet antal
bolag. Detta dr en utmaning da fler jamforelsebolag i en analys ofta innebar att
underlaget forstarks. Det dr dock inte sékert att farre jamforelsebolag per
automatik ger en felaktig bedomning. Sammantaget ar det en avvagning mellan att
faststalla lampliga urvalskriterier och att fa ett tillrackligt antal observationer for
att analysen ska bli statistiskt signifikant. Att latta pa urvalskriterierna, exempelvis
genom att inkludera bolag som har helt andra forutsattningar dn svenska elnéts-
foretag, och darigenom fa fler observationer ger daremot ett avsevart simre
underlag dn de urvalskriterier som Ei foreslar ovan.

2.15 Aktiemarknadsriskpremie

Aktiemarknadsriskpremien uttrycker den extra avkastning som en investerare
kraver pa aktiemarknaden for risken att investera i aktier jamfort med riskfria
tillgdngar (Goetzmann & Ibbotson, 2006).

En grundsten i modern portfdljteori dr att investeringar med hogre risk ska
generera hogre forvantad avkastning dn sékra investeringar eftersom investerare
antas vara motvilliga att ta risker. Detta innebar att en forvéntad avkastning pa
investeringar kan ses som summan av den riskfria rantan och riskpremien. Det
rader dock olika uppfattningar savél inom teorin som i den praktiska
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tillampningen om hur risken med investeringar ska matas och hur riskméatningen
ska omvandlas till en forviantad avkastning (Damodaran, 2009; Oyefeso, 2006).

Flertalet forskare (se bland annat Koller, Goedhart & Wessels, 2010 och Villadsen et
al., 2017) anser att det inte gar att korrekt skatta aktiemarknadsriskpremien. Det
finns flera olika metoder pa marknaden for att faststdlla premien och de kan ge
olika utfall. Det 4r med andra ord en bedomningsfraga fran fall till fall och det gér
dédrmed att argumentera for olika nivaer (Villadsen et al., 2017; Brealey, Myers &
Allen, 2011; Damodaran, 2009; Mehra & Prescott, 1985). Det gar darfor att havda
att det inte finns en allmént accepterad metod for att korrekt skatta aktiemarknads-
riskpremien (Voss, 2011). Att det rdder brist pa4 samsyn kring hur aktiemarknads-
riskpremien ska faststillas kan forklaras av att marknadsinformationen &r volatil
och att forvantningar inte kan observeras utan bara uppskattas (Villadsen et al.,
2017; Oyefeso, 2006). Det gar darfor inte att observera en faktisk aktiemarknads-
riskpremie under en viss period, till skillnad mot riskfri ranta dar detta ar mojligt
givet vissa antaganden.

Fram till och med 1980 fanns det i huvudsak endast en metod som marknads-
aktorer anvande fOr att uppskatta aktiemarknadsriskpremien. Denna metod var,
enligt Villadsen et al. (2017) och IRG (2007), det aritmetiska historiska medelvardet
mellan skillnaden pa historisk avkastning pa aktier och riskfri ranta.

I dag anser flertalet teoretiker och marknadsaktorer att det finns tre eller fyra
vedertagna metoder som gar att anvianda for att faststilla aktiemarknadsrisk-
premien (Villadsen et al., 2017; Damodaran, 2009; EY, 2014 b; EY, 2015; PTS, 2016;
IRG, 2007; Sorensson, 2011). Dessa metoder beskrivs mer ingaende nedan.

Vid estimering av aktiemarknadsriskpremien i regleringssammanhang anser
Villadsen et al. (2017) att det ar viktigt att metoden ar repetitiv, forstaelig och
konsekvent. Det innebér att det ar onskvart att metoden bygger pa faktiska
verifierbara varden och &r latt att forstd. Dessutom &r det dnskvért att metoden ar
kopplad till bedomningen av riskfri rdnta och att metoden som anvénds inte
forandras mellan aren utan relevanta skal (Villadsen et al., 2017).

Oavsett vilken metod som véljs for att estimera aktiemarknadsriskpremien rader
det en debatt kring hur ett genomsnitt ska berdknas pa lampligast satt. Ett
genomsnitt kan i huvudsak berdknas geometriskt eller aritmetiskt. I avsnitt 2.12.3
forklarades dessa tva typer av medelvarden. Det finns i dag ingen samsyn kring
vilken av dessa medelvarden som ar mest ldmpad for att berdkna aktiemarknads-
riskpremien. Om aktiemarknadsriskpremien ska berdknas for en viss begransad
period ar det vanligt att ett aritmetiskt medelvarde anvands. Om premien ddremot
ska anvandas for langre perioders kassafloden ar det vanligare att anvanda ett
geometriskt medelvarde. Detta beror bland annat pa att det aritmetiska medel-
vardet innehaller standardfel® och att vardet tenderar att bli for hogt om det
anvands for en langre period (Koller, Goedhart & Wessels, 2010).

3 Varje skattning har en osékerhet, vilket kan métas med standardfel. Standardfelet beror pa
spridningen av data och antal observationer.
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2.15.1 Historisk och justerad historisk utveckling

En metod for att estimera aktiemarknadsriskpremien bygger pa kvantitativa
studier av historisk avkastning pa aktier. Beroende pa tidsserie, medelvardes-
bildning och aktiemarknadsindex, som den historiska dataserien innehaller kan
metoden ge ett rimligt resultat. Metoden bygger pa faktiska verifierbara varden
som innebar att marknadsaktorer ofta tycker att den &r forutsdgbar och trans-
parent. Historiska vérden ar dock inte alltid representativa for den tidsperiod som
vardet dr avsett att tillampas pa. Exempelvis havdar en del aktorer att avkast-
ningen pd senare tid dr mer relevant att anvinda som matt pa framtida avkastning
eftersom ekonomin och kapitalmarknaden standigt utvecklas. Dessutom kan den
historiska tidsserien ha praglats av handelser som inte med séakerhet kommer att
upprepas i framtiden. Det historiska vardet kan darfor justeras for att hantera
historiska handelser som troligtvis inte forvéantas att upprepas. Det gar dven att
argumentera for att andra faktorer sdsom bland annat stérre majlighet i dag for
investerare att diversifiera och forbattrad reglering kan motivera en justering av
historiska varden (IRG, 2007). Att justera det historiska vardet kan ibland dven
betecknas vara en egen metod.

Som namnts ovan gér asikterna isar kring vilken tidsserie som ar mest lamplig att
utga ifran. Koller, Goedhart & Wessels (2010) anser att en langre tidsserie ska
anvandas om aktiemarknadsriskpremien &r stabil over tid. Mer data tenderar att
minska skattningsfel eftersom det finns en risk att avkastningen 6ver en kortare
tidsperiod kan ge alltfor volatila varden. For att testa om aktiemarknadsrisk-
premien har varit stabil over tid och att det inte finns en markbar trend,
exempelvis langsiktig 6kning, analyserade Koller, Goedhart & Wessels (2010) den
amerikanska marknaden 6ver de senaste 108 aren. I analysen kunde Koller,
Goedhart & Wessels (2010) inte finna ndgon markbar trend. Koller, Goedhart &
Wessels (2010) rekommenderar darfor att en s& lang tidsserie som mojligt ska
anvandas. Villadsen et al., (2017) delar denna uppfattning.

Naér det géller val av aktiemarknadsindex forekommer det 4ven en debatt om
utgédngspunkten ska vara ett brett globalt index eller om ett mer lokalt eller
regionalt index ska anvéndas. Ett brett globalt index kan motiveras av att
investerare teoretiskt sett kan investera var som helst i véarlden. I praktiken
tenderar dock en del investerare att investera ndrmare sin hemmamarknad. Skalet
till det kan exempelvis vara att det kan vara svarare att helt forsta utlaindska
marknader, exempelvis p& grund sprakbarridrer, och att investeringsrisken och
den politiska risken inte &r helt kdnd. Dessutom kan investerare vara oroade for
risker som valutakursfordndringar medfor. Detta tyder pa att kapitalmarknaden
inte ar fullt integrerad och att det finns en regional segmentering. Det kan darfor
vara rimligt att anvanda ett mer begransat aktiemarknadsindex for att berakna
aktiemarknadsriskpremien (Villadsen et al., 2017). Som namnts i avsnitt 2.5.1 ar
svenska elnatsforetag till overvagande del kommunégda, vilket kan tala for att ett
lokalt eller regionalt index ska anvandas.

Genom aren har ett antal forskare och kreditinstitut gjort olika kvantitativa studier
av historisk avkastning pa aktier for att harleda aktiemarknadsriskpremien, bade
globalt och nationellt. I sammanhanget kan exempelvis ndimnas Duff & Phelps
(tidigare Ibbotson), Credit Suisse, Damodaran, Ridder & Vinell, Frennberg &
Hansson, Sorensson samt Dimson, Marsh & Staunton. Resultaten fran dessa
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studier skiljer sig alla at beroende pa val av tidsserie, medelvardesbildning och
aktiemarknadsindex.

2.15.2 Intervju-/enkatundersokning

Metoden med intervju-/enkatundersokningar innebar ofta kvalitativa analyser
kring investerares eller foretagsledares forvantningar om aktuell eller framtida
avkastning pa aktier. Metoden kan anses vara av framatblickande karaktar (Poyry
Management Consulting & Menon Economics, 2017).

Det finns dock en del utmaningar som behdver 6vervinnas for att inte resultatet
fran intervju/enkatundersdkningar ska bli godtyckligt. Det finns en kanslighet for
vilka respondenter som ingar i urvalet och hur fragorna ar formulerade. Dessutom
tenderar respondenter att tdnka pa historien snarare dn framtiden nar de svarar.
Slutligen finns det inget krav pa att respondenternas svar ska stddjas pa nagot
sarskilt underlag, exempelvis marknadsinformation eller vetenskapliga studier
(IRG, 2007; Villadsen et al., 2017).

En allmént kand intervju-/enkdtundersokning av aktiemarknadsriskpremien pé
den svenska marknaden ar den arliga marknadsriskpremiestudie som konsult-
foretaget PwC genomfor. Sorensson (2011) menar att PwC:s studie dr vanligaste
stodet bland marknadsaktorer for att bilda sig en uppfattning om nivan pa aktie-
marknadsriskpremien pa den svenska aktiemarknaden. PwC:s undersdkningar
baseras pa svenska aktorers? aktuella uppfattningar om storleken pa aktie-
marknadsriskpremien (PwC, 2017). Den senaste PwC-studien fran mars 2017
visade pé en aktiemarknadsriskpremie p& den svenska aktiemarknaden om

6,5 procent.

2.15.3 Implicit prissattning/metod

Implicit prissattning innebar att det gors kvantitativa studier av nuvarande
marknadsdata och priser pa handlade tillgdngar. Metoden kan anses vara av
framatblickande karaktér, d& den dr marknadsdriven och inte kréver tillgang till
historiska data (Poyry Management Consulting & Menon Economics, 2017). Det
kan dock finnas en svarighet att fa tillgang till tillforlitliga data ver vilka vinst-
forvantningar som faktiskt finns pa marknaden, vilket medfor att det estimerade
vidrdet kan bli volatilt och osdkert. Ndgra andra svarigheter med metoden ar att
utreda vilken ansats® och tillvigagéngssitt?” samt vilka data3® som dr bast
lampade for implicit prissattningsmetod for svenska forhallanden. Slutligen utgar
metoden ifrdn att marknaden ar effektiv och korrekt varderad, vilket inte alltid ar
fallet (IRG, 2007).

Som namnts ovan berdknar Damodaran aktiemarknadsriskpremier for olika
marknader. Bland annat berdknar Damodaran en global, implicit aktie-
marknadsriskpremie som &r baserad pa den amerikanska marknaden. For 2016 har
Damodaran berdknat den implicita aktiemarknadsriskpremien f6r den

3 Aktorer som arbetar med aktieférvaltning, transaktionsradgivning samt investeringar och vérdering
av svenska aktier (PwC, 2017).

3 Med ansats menas till exempel val av Dividend Discount Model eller Residual Income Model
(Schroder, 2007).

% Med tillvagagangssatt menas till exempel “top-down” eller “bottom-up” (S6rensson, 2011).

3 Med data menas exempelvis val av aktiemarknadsindex och matt for tillvaxt.
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amerikanska marknaden till 5,69 procent. Damodaran beraknar olika landsrisker
(korrigeringsfaktorer) for att reflektera den specifika landsrisken i varje land. Med
korrigeringsfaktorerna gar det darfor att berdkna aktiemarknadsriskpremien for i
princip vilket land som helst i védrlden. Korrigeringsfaktorn for Sverige har
Damodaran berdknat till 0,02 procentenheter, vilket innebér att den implicita
aktiemarknadsriskpremien for Sverige ar 5,71 procent f6r 2016 (Damodarans
webbsida).

2.15.4 Balanserad metod

En balanserad metod innebar en kombination av de metoder som har beskrivits
ovan (historisk metod, intervju/enkédtundersokning och implicit prissattning). Den
balanserade metoden innebar att en sammanvagd bedomning gors, for att
balansera upp metodernas enskilda for- och nackdelar (IRG, 2007). En balanserad
metod kan exempelvis goras genom att anvanda viktade medelvérden.
Utmaningen i att anvanda denna metod ar att hitta ratt vikter.

2.15.5 Sambandet mellan riskfri rénta och aktiemarknadsriskpremien paverkar
bedémningen av aktiemarknadsriskpremien
I CAPM-modellen finns det en stark koppling mellan riskfri rdnta och aktie-
marknadsriskpremien. Sambandet bestar av att aktiemarknadsriskpremien harleds
fran den totala avkastningen som ska minskas med den riskfria rantan for att fa
korrekt niva pa aktiemarknadsriskpremien. Aktiemarknadsriskpremien bor darfor
faststéllas och uppdateras med hédnsyn till hur den riskfria réantan faststélls och
uppdateras. Det innebar exempelvis att om historiska data anvands for att
faststélla den riskfria rantan kan dven historiska data anvandas for att faststilla
aktiemarknadsriskpremien (EY, 2017 b). Om den riskfria rantan darefter
uppdateras med aktuella data bor dven aktiemarknadsriskpremien uppdateras
med data fran dessa artal. Alternativt dr det lampligt att anvanda den implicita
metoden eller intervju-/enkdtmetoden om aktiemarknadsriskpremien ska
faststallas i efterhand, i likhet med den riskfria rantan.

EY (2017, b) anser att det har funnits ett negativt samband mellan aktiemarknads-
riskpremien och riskfri ranta. Fran redovisade data (se till exempel Figur 6) gor Ei
beddmningen att sambandet ar tydligt fran ungefar 2012 och framat. Samtidigt
som den riskfria rantan har sjunkit till en historiskt lag niva tycks aktiemarknads-
riskpremien ha 6kat till en historisk hog niva. Rorelserna i dessa parametrar gor att
avkastningskravet kan beraknas felaktigt om antagandet for aktiemarknadsrisk-
premien inte stimmer 6verens med antagandet for den riskfria réantan. Beroende
pa hur en investerare hanterar den riskfria rantan kan det resultera i féljande
foreteelser:

¢ Om en investerare anvinder dagens ldga marknadsrénta som riskfri ranta i sitt
avkastningskrav borde dven dagens relativt hoga implicita aktiemarknadsrisk-
premie anvéndas.

¢ Om en investerare anvinder ett ldngre tidsperspektiv for att bedoma den
riskfria rantan borde saledes dven ett langre tidsperspektiv anvandas nér aktie-
marknadsriskpremien ska estimeras.

e Om en investerare kombinerar dagens relativt hoga aktiemarknadsriskpremie
med en riskfri rdnta som ar betydligt hogre an den som indikeras av dagens
marknadsrantor tenderar det att ge ett for hogt avkastningskrav. Omvant sa
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leder sannolikt alternativet att anvinda dagens marknadsrantor som riskfri
ranta och en for lang historisk studie av aktiemarknadsriskpremien, som da
sannolikt blir relativt 1ag, till ett for lagt avkastningskrav (EY, 2017 b).

PwC:s arliga enkdtundersokning av marknadsaktorers forvantade avkastningskrav
(PwC, 2017) har tidigare namnts i detta avsnitt. Om man anvander PwC:s under-
s6kning som maétt pa aktiemarknadsriskpremien och ett arligt genomsnitt av
svenska tiodriga statsobligationer som matt fOr riskfri rdnta far man en helhetsbild
(Figur 6) som visar ett totalavkastningskrav. Figuren visar att totalavkastnings-
kravet har varit relativt stabilt (fran 8-9 procent till drygt 7 procent) under den
redovisade 12-arsperioden. Daremot har den riskfria rantan och aktiemarknads-
premien utvecklats i olika riktningar. Samtidigt som den riskfria rantan sjunkit har
aktiemarknadspremien stigit. Detta indikerar att den aktiemarknadspremie som
tillampas av marknaden i dag ligger pa en hogre niva an vad som varit fallet
historiskt, samtidigt som den riskfria rantan ligger pa en historiskt 1&g niva.
Konsekvensen av detta, ur ett regulatoriskt perspektiv, &r att en férandrad
regulatorisk riskfri ranta borde kompenseras av en aktiemarknadsriskpremie som
gdr i motsatt riktning (EY, 2017 b).

Figur 6 Aktiemarknadsriskpremie och riskfri ranta pa den svenska marknaden 2005-2017
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2.15.6 Domstolsprocesser dar aktiemarknadsriskpremie ingatt

Ei faststallde i besluten om intéktsramar for tillsynsperioden 2012-2015 ingen niva
pa aktiemarknadsriskpremien utan den angavs till ett intervall mellan 4,15-5,00
procent. Vardena baserades pa tva konsulters beddmning (EY och Grant
Thornton). EY:s vdrde baserades pa en sammanvagd beddmning av olika studier
dér olika metoder anvénts medan Grant Thorntons bedémning baserades pa en
analys av ett historiskt tiodrigt genomsnitt av PwC:s érliga studie av marknads-
riskpremien. Varken elnatsforetagen eller forvaltningsratten hade nagra
invandningar mot hur premiens vérde togs fram. Forvaltningsratten fastslog
déarfor premien till 4,74 procent, vilket var ett genomsnitt av de tva konsulternas
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beddémning. Kammarréatten gjorde ingen annan bedémning &an forvaltningsrétten i
denna fraga.

I besluten om intdktsramar for elndtsforetag for tillsynsperioden 20162019
faststéllde Ei aktiemarknadsriskpremien till 5,8 procent. Vardet berdaknades genom
ett genomsnitt av PwC:s marknadsriskpremiestudie for aren 2012-2014. Elnéts-
foretagen ansag att aktiemarknadsriskpremien skulle faststédllas med samma
tidsperspektiv som for den riskfria réntan, det vill siga med ett nioarigt framat-
blickande perspektiv. Forvaltningsratten fastslog premien till 5,0 procent. Som skal
angavs att det maste finnas en konsekvens mellan 16ptiden pa den riskfria rantan
och aktiemarknadsriskpremien. Med konsekvens menas exempelvis att om ett
langsiktigt perspektiv anvéinds for den riskfria rantan borde dven ett langsiktigt
perspektiv pa aktiemarknadsriskpremien anvéndas. Forvaltningsratten menade att
PwC:s marknadsriskpremiestudie till storsta delen baserats pa den tioariga
statsobligationsrantan. Om studien i stillet hade baserats pa 30-ariga stats-
obligationer hade aktiemarknadsriskpremien blivit ldgre d& den riskfria rantan
hade fatt en hogre niva. Forvaltningsratten ansag att de i avsaknad av annan
utredning var nodgade att faststdlla premien till den uppskattade genomsnittliga
nivan pa 5,0 procent, vilket var EY:s tolkning/justering av Dimson, Marsch &
Staunton (2002) historiska studie under aren 1900-2001. Domarna har 6verklagats
och kammarrétten har annu inte tagit stallning till fragan om prévningstillstand.

2.15.7 Internationella erfarenheter av att faststalla aktiemarknadsriskpremie

I CEER:s rapport (2017) framgar att de europeiska tillsynsmyndigheterna anvander
olika former av analyser for att bestimma aktiemarknadsriskpremien. Den
vanligaste metoden ar historisk utveckling i nagon form, exempelvis genom att
utga fran studier frdn Damodaran eller Dimson, Marsh & Staunton. En del
tillsynsmyndigheter anvander en kombination av metoderna (balanserad metod).

2.15.8 Aktiemarknadsriskpremien i PTS reglering av det fasta och mobila natet
samt av marknaden for utsadndningstjanster
Vid berdkning av WACC for reglering av det mobila och fasta nétet samt for
utsdandningstjanster har PTS faststallt aktiemarknadsriskpremierna utifran viktade
medelvarden av olika studier. Studierna har baserats pa olika metoder (historisk
utveckling, intervju-/enkatundersdkning och implicit prissittning) och tids-
perioder. Den studie som tilldelats storsta vikt, 40 procent, ar PwC:s arliga
marknadsriskpremiestudie. Resterande tio studier® har tilldelats 60 procents vikt,
det vill sdga sex procent per studie (PTS, 2016; PTS, 2014; PTS, 2013). Studierna
foljer enligt Ei inte exakt samma tidsperiod som PTS anvander for den riskfria
rantan eftersom denna har baserats pa ett sjudrigt historiskt genomsnitt av svenska
statsobligationer. I PTS forslag till ny kalkylmodell for det fasta natet foreslar de
samma metodval som de hittills har anvéant for aktiemarknadsriskpremien och den
riskfria rantan (PTS, 2017).

2.15.9 Eiforeslar att aktiemarknadsriskpremien ska uppdateras och att sambandet
mellan denna premie och riskfri ranta beaktas

Ei:s utredning visar att det inte finns en enskild metod som helt korrekt kan skatta

aktiemarknadsriskpremien. I dag anser flera marknadsaktorer att det finns tre eller

% Bland annat Damodaran, Bloomberg samt Dimson, Marsh & Staunton.
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fyra vedertagna metoder som gér att anvinda for att faststélla aktiemarknads-
riskpremien. Metoder kan ge olika utfall, vilket gor att det ar bedomningsfraga
vilken metod som ska anvédndas. Att det rader brist pa samsyn kring faststillandet
av aktiemarknadsriskpremien kan férklaras av att marknadsinformationen ar
volatil och att fdrvantningar, som denna premie avser att mata, inte kan observeras
utan bara uppskattas. Det gar darfor inte att observera en faktisk aktiemarknads-
riskpremie under en viss period, till skillnad mot exempelvis riskfri ranta dar det
ar mojligt givet vissa antaganden.

De metoder for att estimera aktiemarknadsriskpremien som har presenterats i
detta avsnitt ar historisk och eller justerad historisk utveckling, intervju-/enkat-
undersokning, implicit prissattning/metod och balanserad metod. Samtliga
metoder har f6r- och nackdelar. En sammanfattning av nagra av for- och
nackdelarna redovisas nedan.

e Metoden att anvanda historisk och eller justerad historisk utveckling kan ge
ett rimligt resultat men &r beroende av korrekt tidsserie, medelvardesbildning
och det aktiemarknadsindex som den historiska dataserien innehaller. Metoden
bygger pa faktiska verifierbara varden. Det gor att marknadsaktorer ofta tycker
att den ar forutsagbar och transparent. Historiska varden dr dock inte alltid
representativa for den méatperiod som den avser att anvéandas for.

¢ Intervju-/enkdtundersokning, exempelvis PwC:s arliga studie ar den
vanligaste metoden som svenska marknadsaktorer anvander for att bilda sig en
uppfattning om aktiemarknadsriskpremiens niva. Metoden ar dock kanslig for
vilka respondenter som ingdr i underlaget och hur fragestallningarna ar
formulerade.

e Metoden med implicit prissdttning beskrivs bland marknadsaktorer som
marknadsdriven och framéatriktad. Metoden kraver dock tillgang till bland
annat vilka faktiska vinstforvantningar som finns pa marknaden. Forvantningar
ar dock svara att fa tillgang till och kan dven innebéra att det estimerade vardet
blir volatilt och osékert.

e Den balanserade metoden innebér att en sammanvagd bedomning gors av
flera metoder, for att balansera upp metodernas enskilda for- och nackdelar.
Utmaningen med den balanserade metoden &r att hitta ratt vikter. Metoden
riskerar dven att avvika fran hur riskfri ranta bestams.

Det ar viktigt att beakta den starka kopplingen mellan aktiemarknadsriskpremien
och riskfri ranta, nar aktiemarknadsriskpremien ska estimeras. Sambandet ar att
aktiemarknadsriskpremien hérleds fran den totala avkastningen som ska minskas
med den riskfria rantan for att en korrekt niva pa aktiemarknadsriskpremien ska
erhallas. Som framgér i avsnittet 2.12 foreslar Ei att den riskfria rantan ska
uppdateras med faktiskt utfall efter tillsynsperiodens slut. Detta motiveras med att
det &r forhallandena under aren i tillsynsperioden som ska tillmétas betydelse. En
konsekvens av att uppdatera den riskfria rantan vid tillsynsperiodens slut &r att
dven aktiemarknadsriskpremien maste uppdateras vid samma tidpunkt. Skalet till
det &r att aktiemarknadsriskpremien ska avspegla nivan for varje enskilt ar i
tillsynsperioden. Ei:s uppfattningen ar daremot att hela metoden for att faststalla
aktiemarknadsriskpremien inte gar att forfattningsreglera i detalj. Skélen till det &r
bland annat att ingen av de redovisade metoderna kan anses vara dverldagsen och
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att samtliga metoder ar for komplexa for att beskrivas i en detaljerad forfattnings-
reglering.

Som metod f0Or att faststalla aktiemarknadsriskpremien foreslar Ei att en prognos
ska faststallas infor tillsynsperioden som efter periodens slut ersatts med
uppdaterade varden. Det kan exempelvis ske genom att utga fran historiska data
frén PwC:s studier. Nar prognosen faststills avser Ei att dven tydligt informera om
hur och nér premien slutligt ska bestimmas vid tillsyns-periodens slut. Exempelvis
kan det innebara att historiska varden fran PwC:s studie ska uppdateras efter
tillsynsperiodens slut med for tillsynsperioden aktuella varden fran PwC:s studier.
Som betonats ovan ar det rimligt att vid bade prognos- och uppdateringstillfallet
beakta sambandet mellan riskfri ranta och aktiemarknadsriskpremien.

Sammantaget foreslar Ei att det i forfattning ska framga att aktiemarknadsrisk-
premien, vid omprovningen efter tillsynsperioden, ska berdknas utifrén en eller
flera vedertagna metoder dar sambandet mellan den riskfria rédntan och aktie-
marknadsriskpremien ska beaktas. Det ar lampligt att samma metod anvands vid
beslut om intaktsram infor tillsynsperioden som vid omprdévningen efter tillsyns-
perioden.

2.16 Tillgangsbeta

Beta ar ett vedertaget matt pa systematisk risk* och anger hur riskfylld en
investering &r i forhallande till en investering med en genomsnittlig risk.
Marknadens betavirde &r per definition 1,0. Betavarden under 1,0 innebér en lagre
marknadsrisk och betavdarden 6ver 1,0 innebdr en hogre marknadsrisk dn
genomsnittet pd marknaden. Det finns tva betavarden man behover ta hansyn till
ndr man anvander CAPM, aktiebeta (“equity beta” pa engelska) och tillgangsbeta
("asset beta” péa engelska).

Aktiebeta (Be) speglar ett borsnoterat foretags risk (volatilitet i aktiekurs) i
forhallande till marknadens risk (volatilitet i index). Ett foretags aktiebeta ar en
funktion av dess rorelserisk samt finansiella struktur (kapitalstruktur).

Eftersom foretag inom en bransch ofta har olika kapitalstruktur maste dven
tillgdngsbeta (BA) berdknas. Tillgangsbeta dr beta for ett foretag utan finansiell
nettoskuld. Med tillgdngsbeta géar det att jamstalla betaobservationer och berdkna
ett branschsnitt.

Det finns, enligt IRG (2007), tre tillampliga metoder {or att bedoma tillgangsbeta i
CAPM och i ett regulatoriskt sammanhang. Dessa metoder beskrivs i koncentrat
nedan.

Den forsta metoden &r en historisk analys, dér tillgangsbeta berdknas genom att
jamfora det reglerade foretagets och marknadens avkastning. Metoden ar
foretagsspecifik och bygger pa faktiska verifierbara varden som gor att den ar
forutsagbar och transparent. Det dr ddremot inte sékert att historiska vérden &r
representativa for den tidsperiod som vérdet &r avsett att tillampas pa framover.

40 En risk som investerare inte kan eliminera genom diversifiering (breddning).
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Noterbart dr ocksa att metoden ar endast tillampbar for reglerade foretag som ar
borsnoterade.

Den andra metoden dr ocksa en historisk analys men dér ingar jamforelsebolag i
stillet. Metoden kraver inte tillgang till historiska aktiekurser for reglerade svenska
elndtsforetag och ar tilldmpbar for foretag som inte &r borsnoterade.

Den tredje metoden ar att identifiera ett mal-beta utifran de reglerade foretagens
ekonomiska data. Elnatsforetagen bedriver alla elndtsverksamhet vilket innebar att
de borde ha liknande betavarden. Under vissa omstandigheter kan dock vissa
foretags betavérden sticka ut frdn mangden, vilket kan tala for att det kan vara
relevant att satta upp ett mal-beta (vilket kan ses som en form av benchmark-
metod).

2.16.1 Justering av betavardet enligt Bloomberg-metod

Efter att betavardet berdknats ar det vissa marknadsaktdrer som foresprakar att det
ska justeras enligt en Bloomberg-metod (dven kallad Blume-metod). Justeringen
innebar for ett foretag med betavarde under 1,0 att betavardet rdknas om och
justeras upp samt att nivan pa WACC okar. De skél som olika marknadsaktorer
framfort f6r denna justering &r att det framrdaknade betavardet endast speglar
foretagens historiska risker. Med det menas att aktier i teorin 6ver tid ror sig mot
ett branschgenomsnitt och att betavardet for de flesta foretag tenderar att ga mot
marknadens genomsnitt, det vill sdga 1,0.

2.16.2 Domstolsprocesser dar tillgangsbeta ingatt

I besluten om intdktsramar for tillsynsperioden 2012-2015 faststéllde Ei ingen niva
pa tillgdngsbeta, utan den angavs till ett intervall mellan 27 och 45 procent.
Viérdena baserades tva konsulters bedomning (EY och Grant Thornton). Konsul-
ternas bedomningar grundades pa en marknadsanalys dér jamforelsebolag ingick.
Jamforelsebolagen utgjordes av olika typer av bolag, det vill sdga inte enbart bolag
som endast dr verksamma inom overforing av el. Detta innebar att bolag som
verkar pa en konkurrensutsatt marknad ocksa ingick. Elnédtsforetagen begarde att
tillgangsbeta faststalldes till ett genomsnitt av det intervall som Ei angett, vilket
aven forvaltningsratten fastslog. Kammarréatten gjorde ingen annan bedomning an
forvaltningsrétten i denna fraga. Att ett genomsnitt anvandes innebar, som dven
beskrivits i avsnitt 2.13.1, att vissa typer av bolag fick en orimligt hog vikt i
medelvéardet, eftersom konsulterna delvis anvande samma jamforelsebolag.

I besluten om intéktsramar for elndtsforetag, for tillsynsperioden 2016-2019,
faststallde Ei tillgdngsbeta till 39 procent utifrdn en marknadsanalys déar
jamforelsebolag ingick. Skillnaden mot perioden 2012-2015 var att jamforelse-
bolagen for perioden 20162019 enbart inneholl europeiska jamforelsebolag
verksamma inom 6verforing av el. Enligt elnatsforetagen hade det inte intréffat
nagot som innebar att avsteg fran forvaltningsrattens tidigare beddmning om att
en tillgangsbeta pa 38 procent ska anvandas. Forvaltningsratten fastslog daremot
att den utredning som Ei hade presenterat var tillrdacklig for att gora en annan
bedomning d&n domstolen gjorde for den tidigare tillsynsperioden. Forvaltnings-
rétten fastslog darfor tillgangsbeta till 39 procent.
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Naér det géller Bloombergomrakning har forvaltningsrétten, i domar for tillsyns-
perioderna 2012-2015 och 20162019, fastslagit att en sddan omrakning inte &r
nodvandig for elnétsforetag.

2.16.3 Internationella erfarenheter av att faststalla betavarden

I CEER:s rapport (2017) framgar det att majoriteten av de europeiska tillsyns-
myndigheterna anvénder historiska analyser dér jamforelsebolag ofta ingar# for
att faststalla betavardena.

Reglerad elnatsverksambhet ar inte riskfylld pa samma satt som konkurrensutsatt
verksamhet, vilket medfor att tillgangsbeta ar relativt lagt for elndtsverksamhet.
Det forekommer dock skillnader i nivaer av tillgangsbeta mellan olika tillsyns-
myndigheter i Europa. Skillnaden i nivderna indikerar att tillsynsmyndigheterna
anvander sig av olika tillvigagéngssatt (exempelvis jamforelsebolag, tidsperioder
och egna bedémningar) for att faststilla parametern, kopplat till de egna landernas
nationella forutsattningar for att bedriva elnédtsverksamhet.

Nar det galler Bloomberg-metoden framgar det i CEER:s rapport (2017) att endast
Italien tillampar en sddan omrékning.

2.16.4 Faststallande av tillgangsbeta i PTS reglering

Vid berdkning av WACC for det mobila och fasta natet samt for marknaden for
utsdandningstjanster har PTS faststallt de olika vardena for tillgangsbeta utifran en
historisk analys dar jamforelsebolag ingatt. I de historiska analyserna har ett
globalt aktiemarknadsindex anvants som jamforelseindex*. Ett genomsnitt av fem
historiska ar har anvants och betavardena har justerats med Bloomberg-metod.
Den metod som har anvants for att rakna om betavardena ar Fernandez metod
”Practitioners” 4 (PTS, 2016; PTS, 2014; PTS, 2013). I PTS forslag till ny kalkyl-
modell f0r det fasta nétet foreslar de samma metodval som de i dagslaget
anvander for tillgangsbeta (PTS, 2017).

2.16.5 Eiforeslar att Hamadas formel ska anvandas

Det ar vanligt att observera aktiebetavarden for borsnoterade jamforelsebolag for
att hédrleda betavarden i CAPM. Om det malbolag som ska vérderas har en annan
optimal skuldsdttning &n jamforelsebolagens maste de observerade aktiebeta-
vardena raknas om till ett skuldfritt betavarde (tillgangsbeta). Detta gors genom att
ta hansyn till vilken effekt skuldsittningen har pa den finansiella risken i bolaget
(hdavstangseffekt). Det berdknade tillgangsbeta rdknas sedan upp med samma
havstadngsformel till ett aktiebeta for malbolaget som beaktar bolagets optimala
skuldandel. Det finns ett antal olika havstangsformler med olika implicita
antaganden, bland annat om risknivan pa skulderna och skattebetalningarna (EY,
2017 b).

En vanlig hdvstdngsformel bland investerare 4r Hamadas formel (Villadsen et al.,
2017). Ett implicit antagande i denna formel ar att bolagets skulder &r riskfria.

41 Saval internationella som nationella natforetag anvands.

£ For information om val av aktiemarknadsindex for att estimera tillgangsbeta framgar av avsnittet
2.16.6.

4 For information om omrékning av betavarden se avsnittet 2.16.5.
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Detsamma géller den skatteskld* som rantebetalningarna pa skulderna ger
upphov till. I praktiken ar det dock inte riskfritt att ldna ut pengar till foretag (EY,
2017 b). En omstandighet som ar sarskild pataglig for elndtsforetag dr dock att de
flesta kommunalt dgda foretagen till stor del finansieras genom lan fran kommun-
koncernen. Det innebar att de kommunégda foretagen vanligen kan lana pengar
till en lagre kostnad &n privata foretag.

Férutom Hamadas formel finns ett antal alternativa hdvstangsformler som
reflekterar det faktum att skulderna inte ar riskfria. Gemensamt for dessa
alternativa formler ar att man maste anta ett betavarde for skulderna. Att
uppskatta ett rimligt skuldbeta ar i sig forenat med osdkerhet bland annat eftersom
de flesta bolags skulder inte handlas pa en likvid marknad och dess betavarde
darmed inte kan observeras (EY, 2017 b).

De olika hdvstangsformlerna kan ge mer eller mindre olika resultat och det gar att
anfora olika argument betréffande lampligheten hos en viss hdvstangsformel i en
viss situation (EY, 2017 b). EY (2015) anser att skillnaderna mellan formlerna ar
ovésentliga och anser att det viktigaste dr att man ar konsekvent och anvéander
samma formel i bada stegen (se styckena ovan). Detta leder da till att de olika
formlerna ger samma resultat, forutsatt att jamforelsebolagen har samma
skuldsattningsgrad, skattesats, tillgdngsbeta och skuldbeta som de bolag som
omfattas av regleringen. Ju mer dessa parametrar skiljer sig at mellan bolagen som
omfattas av regleringen och jamforelsebolagen, desto storre skillnader i resultat
kommer metoderna att ge (EY, 2017 b). I EY:s bedomning av WACC for elnits-
foretag for tillsynsperioden 2016-2019 (EY, 2015) valde EY aktiebeta och
skuldandel utifrdn medianen av samtliga drsobservationer for jamforelsebolagen.
Parametrarna har endast uppvisat mindre fordandringar 6ver tiden, vilket medfort
att valet av havstangsformel spelat en begréansad roll for kalkylrantans storlek (EY,
2017 b).

Naér det galler Hamadas formel anser Villadsen et al. (2017) att den &r val spridd
bade bland investerare som anvander CAPM och i regleringssammanhang. EY
(2017, b) anser att Hamada dr den vanligaste formeln bland investerare, framst pa
grund av dess enkelhet jamfort med de andra metoderna. I CEER:s rapport (2017)
framgér det ocksa att Hamadas formel ar vanligast bland de europeiska tillsyns-
myndigheterna for el- och gasnatsforetag. Ei har tidigare anvant Hamadas formel i
besluten om intdktsramar for el- och gasnétsforetag. Ei anser att Hamadas formel
aven fortsattningsvis ska anvandas.

2.16.6 Eiforeslar att tillgangsbeta ska faststallas utifran jamforbara bolag over
tioarig period utan justering med Bloomberg-metod

Ei anser att en historisk analys déar jamforelsebolag ingér ar att foredra vid

faststallandet av tillgdngsbeta eftersom metoden &r vedertagen och pa grund av att

fa elndtsforetag ar borsnoterade. Dessutom finns det inte tillrackligt med data for

att mél-beta metoden ska kunna tillampas.

Om en historisk analys med jamforelsebolag ska anvdndas behdver dven
analysform, aktiemarknadsindex, matfrekvens och matperiod faststéllas, for att

4 Nar ett bolag ar belanat kan det dra av sina rantekostnader pa skatten. Skatteskdlden ar det verskott
bolaget hade betalat i skatt istallet for réntor.
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metodvalet ska bli komplett. Hur Ei anser att dessa delar ska faststallas beskrivs
mer ingéende nedan.

Nar det géller analysform ar det vedertaget att anvdnda en regressionsanalys av
historiska data dver foretags aktiekursutveckling i forhallande till ett aktie-
marknadsindex (EY, 2015). Ei foreslar dérfor att denna analysform ska anvandas.

Nar det géller val av aktiemarknadsindex for att hdrleda betavarden kan olika
beddémningar goras. Ett argument for att anvanda ett lokalt aktiemarknadsindex ar
att investerare i praktiken ofta ser till den lokala borsen. Att anvanda ett bredare
globalt index, vid bedémningen av tillgdngsbeta, rekommenderas dock av
litteraturen eftersom det minskar effekten av att vissa landers borser domineras av
enskilda foretag eller branscher (Koller, Goedhart & Wessels, 2010).

For tillsynsperioden 2012-2015 faststallde Ei tillgangsbeta utifran tva konsulters
beddmning av tillgangsbeta. Den ena konsulten anvande ett bredare globalt index
medan den andra anvénde lokala index. I besluten om intaktsramar 2016-2019
anvande Ei EY:s bedomning av tillgdngsbeta dar lokala index anvandes.

Aven om valet av aktiemarknadsindex inte har varit en specifik del i domstols-
processerna och inte har en stor betydelse enligt Koller, Goedhart & Wessels (2010)
finns det fordelar med att fastsla vilket eller vilka aktiemarknadsindex som ska
anvandas. Ei foreslar att ett bredare globalt aktiemarknadsindex ska anvandas i
analysen, eftersom det minskar effekten av att vissa landers borser domineras av
enskilda foretag eller branscher samt att det ar mer forankrat i litteraturen.

Naér det géller val av métfrekvens och méatperiod anger Villadsen et al. (2017) att
ekonomer vanligen anvander sig av veckovarden matt 6ver den senaste tva- till
femarsperioden. Som namnts ovan grundades Ei:s bedomning av tillgangsbeta for
tillsynsperioden 2012-2015 pa tva konsulters analys av denna parameter. Den
matfrekvens och méatperiod som konsulterna dé anvande for att mata tillgdngsbeta
var veckovarden over en sex- eller tioarig period. For tillsynsperioden 2016-2019
grundades Ei:s bedomning av tillgangsbeta pa EY:s analys, dér veckovarden over
en tioarsperiod ingick i underlaget. Varken matfrekvens eller méatperiod har
provats eller dndrats i samband med domstolsprocesser.

Eftersom elndtsverksamhet kan betraktas som en stabil verksamhet, dér risken i
den underliggande tillgangen inte &ndras Over tid, ska en langre matperiod
anvandas®. Ei foreslar darfor att analysen ska utga fran veckovarden som
maétfrekvens och en métperiod om tio ar, tva ar fore tillsynsperioden. Denna
historiska métperiod stimmer 6verens med den métperiod som foreslas gélla for
skuldandelen.

Ei anser inte att betavérdet ska justeras med Bloomberg-metoden nér svenska
elnétsforetag regleras. Det beror pé att elndtsforetagens betavarde, pa grund av
monopolsituation och 1ag risk, inte ror sig i rikining mot genomsnittet pa
aktiemarknaden. En justering av betavardet med Bloomberg-metoden har inte

45 Om daremot verksamheten (som ska regleras) befinner sig i snabbt vixande och utvecklande riktning
ar det béttre att anvanda en kortare méatperiod (Villadsen et al., 2017).
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heller tidigare tillampats av Ei. Domstolarna har ocksa delat Ei:s beddmning i
denna fraga.

2.17 Kreditriskpremie

Kreditriskpremien berdknas som skillnaden mellan riskfri réanta och rantan for
lanat kapital.

Foretag i allménhet anvander i princip tre olika finansieringskallor for att skaffa
kapital pa kreditmarknaden. Dessa dr aktiekapital, banklan och foretags-
obligationer. Manga elnétsforetag 4r kommunédgda och dér bestar en majoritet av
skulderna av lan genom kommunkoncernen. Aktiekapitalet kommer for dessa
foretag ocksa till 6vervdgande del fran kommunen eller kommunerna. For att
komma fram till ett varde pé rantan pa lanat kapital vid anvandning i WACC
anvands ofta foretagsobligationer. Det innebar att kreditriskpremien beraknas som
skillnaden mellan riskfri rinta, till exempel rdntan pa tioariga statsobligationer,
och avkastning pa foretagsobligationer. Nivan pa premien &r forutom makro-
ekonomiska forhallanden beroende av vilken beddmning som investerare gor av
foretagens finansiella styrka och kreditrating. Efter att foretag utfardat foretags-
obligationer handlas de pa marknaden, vilket innebar att premien varierar &ver tid
(PTS, 2016).

Ju ldngre 16ptid det ar pa en kredit, desto hogre kreditpaslag kraver en langivare
eftersom denne da far en motsvarande hogre upplaningskostnad eller méaste ta pa
sig en refinansieringsrisk (PTS, 2016; EY, 2015). Langivaren l6per dessutom risken
att lantagarens kreditvardighet forsaimras under lanets 16ptid utan att langivaren
kan kompensera sig for detta.

IRG (2007) anser att det finns tre metoder som tillsynsmyndigheter kan anvénda
for att bedoma kreditriskpremien. Den forsta metoden &r att utga ifran bokforings-
data, exempelvis foretagets laneportfolj. Den andra metoden ér att tillsyns-
myndigheten beraknar en effektiv upplaning och kostnaden for att lana kapitalet.
Ett exempel pé effektiv uppléning &r att berdkna skillnaden mellan riskfri ranta
och avkastningen pa foretagsobligationer. Den tredje metoden &r att utga fran den
riskfria rantan och foretagsspecifika skuldpremier, vilket kan harledas fran
exempelvis foretagens publicerade kreditratings. Vilken av dessa tre metoder som
ska anvandas beror enligt IRG (2007) pa vilken typ av data som finns tillgangligt
och vilken kvalitet denna data har.

2.17.1 Domstolsprocesser dar kreditriskpremie ingatt

I besluten om intéktsramar for tillsynsperioden 2012-2015 faststéllde Ei ingen
direkt niva pa kreditriskpremien utan den angavs till ett intervall mellan 1,00-1,83
procent. Vardena baserades tva konsulters bedomning (EY och Grant Thornton).
EY:s bedomning grundades pa en analys av den genomsnittliga réantan for tioariga
obligationer per den 31 december 2010, da EY:s ambition var att den skulle
uppdateras efter tillsynsperiodens slut. Grant Thorntons bedomning grundandes
pa en analys av genomsnittlig faktisk rantekostnad for svenska elnétsféretag under
perioden 2005-2009, genomsnittlig réantebetalning ("kupong”) f6r jamforbara
noterade energibolag i Europa under perioden 2000-2009 samt diskussioner med
banker. Forvaltningsratten ansag att EY:s premie var for momentan och faststillde
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premien utifrdn Grant Thorntons beddmning (1,83 procent). Kammarratten gjorde
ingen annan beddmning an férvaltningsrétten i denna fraga.

For tillsynsperioden 2016-2019 anvéande Ei de bedomningar som EY gjort av
kreditriskpremien. EY:s analys innebar bland annat en studie 6ver jamforelses-
bolags kreditrating och historiska tioariga foretagsobligationer. De historiska data
som anvandes var ett snitt for narmast foregdende fyraarsperiod innan tillsyns-
periodens borjan. Elnatsforetagen har accepterat Ei:s metod.

2.17.2 Internationella erfarenheter av att faststalla kreditriskpremie

I CEER:s rapport (2017) framgar att de europeiska tillsynsmyndigheterna anvéander
olika former av marknadsanalyser, savil interna som externa experter anvands, for
att bestamma kreditriskpremien. Ei tolkar detta som att den vanligaste metoden att
faststalla kreditriskpremien &r att berdkna en effektiv upplaning. Vardena som
tillsynsmyndigheterna faststallt baseras i huvudsak pa foretag med god kredit-
rating (IRG, 2007).

2.17.3 Faststallande av kreditriskpremie i PTS reglering av det fasta och mobila
natet samt for utsandningstjanster
Vid berakning av WACC for det mobila och fasta natet samt for marknaden for
utsandningstjanster har PTS faststallt kreditriskpremierna utifran historiska
analyser dar jamforelsebolag ingéatt. I dessa analyser har PTS berdknat skillnaden
mellan riskfri ranta och avkastningen pa foretagsobligationer (PTS, 2016; PTS,
2014; PTS, 2013). PTS har dérfér anvénts sig av metoden effektiv upplaning for att
estimera kreditriskpremien. Olika tidsperioder har anvénts vid faststillandet,
exempelvis fem och sju ar. I PTS forslag till ny kalkylmodell for det fasta natet
foreslar de samma metodval som de anvander i dagslaget for kreditriskpremien.
PTS foreslar dock att tidsperioden justeras till tva ar istéllet for ett aktuellt lage vid
beslutstidpunkten (PTS, 2017).

2.17.4 Eiforeslar att kreditriskpremien ska uppdateras utifran en analys av
jamférelsebolag och tioarig loptid pa foretagsobligationer
Ei anser att en anpassad variant av metoden effektiv upplining, som IRG (2007)
bendmner den, ska anvédndas. Skilet till detta dr den typ av data som finns
tillgénglig och kvaliteten p& denna data. Det &r ocksa ett konsekvent metodval, i
och med att skuldandel och tillgangsbeta foreslas bestimmas utifran en analys av
jamforbara bolag. Dessutom valjer manga foretag att delvis finansiera sig kort eller
medelfristigt, och kan dessutom ha en kapitalstruktur som avviker fran den
optimala. Det innebar att foretagens faktiska upplaningskostnad ar en missvisande
indikator pa den langsiktiga ldnekostnaden (EY, 2011).

Ei foreslar att det forsta steget i metoden blir att beddma vilken réanta ett svenskt
elnidtsforetag skulle fa betala om de emitterat obligationer med en kreditrating som
dr bedomd efter deras verksamhet och bedomda kapitalstruktur. For att bestimma
vilken kreditrating som dr lamplig bygger metoden pa marknadsanalyser dér
jamforelsebolag inkluderas.

Nar det géller 1optiden pa en kredit gor foretagen i praktiken en avvagning mellan

kostnaden och risken att inte kunna omfinansiera sin verksamhet, nér lanen 16per
ut. Resultatet 4r normalt en bindningstid som ar betydligt kortare an livslangden
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pa tillgdngarna (EY, 2014 a; EY, 2014 b; EY, 2015). Pa de finansiella marknaderna i
dag ar langa lan dyra och ovanliga, vilket kan forklaras av en lag efterfragan.
Enligt EY (2014 a, 2014 b & 2015) &r den genomsnittliga Ioptiden pa lan for foretag
inom energisektorn mellan fem och tio ar. Detta styrks dven av en rapport fran
KPMG (2013), dér en rad jamforelsebolags 16ptider for 1an som ges av en grupp
langivare presenteras och dar genomsnittet ligger pa omkring fem ar. Mot
bakgrund av detta foreslar Ei att en genomsnittlig 16ptid pa tio ar ska anvandas vid
estimering av elndtsforetagens lanekostnad (kreditriskpremie).

Nar metod och 16ptid har valts aterstar fragestéllningen vilket tidsperspektiv som
ska anvandas vid bedomningen av lanekostnaden. Till att borja med &r kreditrisk-
premier foretagsspecifika. For att estimera premien behover darfor en prognos tas
fram alternativt att historiska data kan anvandas. Nar det géller historiska data
tillhandahaller exempelvis finansdatabasen Bloomberg data dver foretags-
obligationsrantor. Om historiska data ska anvéandas aterstéar fragestallningen vilket
tidsperspektiv som ska anvandas.

Ei har tidigare ansett att det ar lampligast att anvanda historiska data och att
jamfora ett snitt av den fyradrsperiod som foregar en tillsynsperiod. Ei har dven
ansett att detta metodval bor synkroniseras med hur 6vriga parametrar i WACC-
metoden faststalls.

Som framgar i avsnittet 2.12 foreslar Ei att den riskfria rantan ska uppdateras med
faktiskt utfall efter tillsynsperiodens slut. Kreditriskpremien ar, i likhet med riskfri
ranta, aven den mojlig att uppdatera efter tillsynsperiodens slut. Kreditrisk-
premien och lanekostnaden &r svér att prognostisera med exakthet, &ven om
investerare i och for sig kan ha en ungefarlig uppfattning om vart man tror att
lanemarknaden &r pa vdg. Kreditriskpremien varierar betydligt 6ver tiden
beroende pa marknadens riskaptit, vilket bland annat ar kopplat till konjunkturen
(EY, 2017 b). Det &r inte sdkert att en prognos for kreditriskpremien 6verens-
stammer med det faktiska utfallet. Det finns dérfor en logik i att kreditriskpremien
dven kan uppdateras efter tillsynsperioden slut med faktiskt utfall. Det kan
exempelvis ske genom att prognosen baseras pa tioariga foretagsobligationer
bedémda utifran jamforelsebolagens kreditrating och utifran féregdende fyraars-
period fore aktuell tillsynperiod. Nér prognosen faststalls avser Ei att dven tydligt
beskriva nar och hur kreditriskpremien ska uppdateras. Det kan exempelvis ske
genom att det prognostiserade vérdet ersétts med faktiskt utfall som baseras pa
tioariga foretagsobligationer bedomda utifran jamforelsebolagens kreditrating for
aktuell tillsynperiod.

Ei foreslar darfor att en prognos for kreditriskpremien for tillsynsperioden efter
periodens slut ersitts med ett genomsnitt av det faktiska utfallet under tillsyns-
perioden. Forslaget innebar alltsd att den metod som har accepterats av foretagen
och Forvaltningsratten for tillsynsperioden 20162019 till viss del dndras. Skalet till
dndringen beror pa att metoden blir mer konsekvent i och med att den riskfria
réntan uppdateras och att kreditriskpremien ter sig mycket svar att prognostisera.

2.18 Sarskild riskpremie

Begreppet risk bedoms bast genom ett stélla det i relation till en investerares
portfolj av tillgangar. I en portfdlj ingar ofta ett flera olika tillgangar. Detta brukar
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kallas for riskspridning eller diversifiering. Tanken med en god diversifiering ar att
en tillgdngs nedgéng inte ska forstora portfoljen eftersom det ar mojligt att andra
tillgangar i portfoljen dkat i varde. Risker som potentiellt kan elimineras genom
diversifiering brukar kallas specifik risk. Specifik risk utgar ifran att manga av de
faktorer som ett enskilt foretag omges av dr specifikt knutna till foretaget och
ibland &ven till dess konkurrenter. Det finns daremot risker som en investerare inte
kan undvika, oavsett diversifiering. Denna risk brukar kallas for aktiemarknads-
risk, alternativt systematisk risk eller icke-diversifierbar risk. | CAPM-modellen ar
det betavardet som mater aktiemarknadsrisken och det dr bara aktiemarknads-
risken som kapitalmarknaden kréaver och far kompensation for.

Den specifika risken kan som ovan ndmnts elimineras genom att ha en diversifi-
erad portfolj. Denna risk prissatts darfor inte av marknaden enligt CAPM. Det
forekommer dock ibland att det fOr vissa typer av verksamheter gors ett avsteg
frén grundansatsen i CAPM genom att en sarskild riskpremie laggs till. Tillagget
anvands for att finga upp eventuella risker som inte ar systematiska och som inte
redan fdngas av betavardet. Normala risker ersitts genom aktiemarknadsrisken
(betavardet) och motiverar darfor inte en sdrskild riskpremie. For att en extra
ersattning overhuvudtaget ska utgd maste det ga att faststalla att risken inte ar
systematisk och att den inte redan fangats upp i tillracklig man av aktiemarknads-
risken (betavirdet).

2.18.1 Domstolsprocesser dar sarskild riskpremie ingatt

I'besluten om intdktsramar for elnatsforetag for tillsynsperioden 2012-2015
faststallde Ei att en sarskild riskpremie skulle inga och att den skulle faststallas till
0,5 procent. Elndtsforetagen ansag daremot att premien skulle faststallas till

1,00 procent utifran framtida osékerheter, fraimst avseende regleringen. Forvalt-
ningsratten domde i foretagens riktning. Kammarratten gjorde ingen annan
beddémning an forvaltningsrétten i denna fraga.

I besluten om intaktsramar for elndtsforetag, for tillsynsperioden 2016-2019,
beddmde Ei att det inte fanns nagra skal for ett sarskilt risktillagg. Elndtsforetagen
ansag daremot att den sdrskilda riskpremien ska vara 1,0 procent utifran
likviditetsrisk, smabolags utsatthet och andra riskfaktorer. Forvaltningsratten
fastslog att det ska inga en sarskild riskpremie, men att inte samtliga risker som
aberopas av elnédtsforetagen motiverar en sdrskild riskpremie. Till stor del delade
forvaltningsrétten Ei:s bedomning vad géller de riskerna som framfordes till stod
for en sdrskild riskpremie. Det var endast en risk kopplad till regleringsosakerhet
som forvaltningsratten ansadg motivera en sarskild riskpremie for den aktuella
tillsynsperioden. Forvaltningsratten pekade sarskilt pa osakerheter vid bedémning
av parametrarna i WACC-berdkningen. Forvaltningsrétten faststéllde den
sdrskilda riskpremien till 0,5 procent. Detta har Ei 6verklagat till kammarratten
som dnnu inte har beslutat om provningstillstand.

2.18.2 Internationella erfarenheter av att faststalla sarskild riskpremie

Nar det géller extra tilldgg i europeiska elndtsreglering, exempelvis i form av
sarskild riskpremie, dr det viktigt att beakta vad det ar for slags reglering som de
olika landerna har innan en rattvis jamforelse kan ske. Hur regleringen ar utfor-
mad har stor paverkan pa om det kan anses vara motiverat med ett extra tillagg.
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I CEER:s rapport (2017) framgér det att 7 av 22 lander tillampar nagon form av
extra tillagg till de berdknade kapitalkostnaderna. Det extra tillagget kan till
exempel vara fOr nyinvesteringar, smarta nét, leveranssakerhet och sarskild
riskpremie i WACC-modellen. Nér det géller sarskild riskpremie i WACC-
metoden framgar det explicit i rapporten att endast Finland tillampar en sarskild
riskpremie och da som kompensation for illikviditet* (0,6 procent).

2.18.3 Det ar inte motiverat med en sarskild riskpremie

Ei anser att det inte finns skal att gora ett tillagg till den kalkylrdnta som foljer av
en berdkning enligt WACC och CAPM. Den metod som anvénds for att skatta
aktiemarknadsriskpremien och betavarden fangar i tillrackligt stor utstrackning
den aktuella risknivan for svenska elnatsforetag.

Som namnts ovan delade forvaltningsratten, i elndtsmalen 20162019, till stor del
Ei:s bedomning vad géller de risker som har framforts till stod for en sarskild risk-
premie. Det var endast en risk kopplad till regleringsosdkerhet som forvaltnings-
rdtten ansag motivera en sarskild riskpremie for den aktuella tillsynsperioden. For-
valtningsrétten pekade sarskilt pa osékerheter vid bedomning av parametrarna i
WACC-berdkningen. Nér det géller den osdkerhet som Forvaltningsratten belyst ar
det viktigt att framhéva att om det i forfattnings-reglering fastslas narmare regle-
ring av respektive parameter kommer det att leda till minskad osakerhet inom
detta omrade.

Ei har i elndtsmalen 2016-2019 framfort att det dr oklart vilka risker en sarskild
riskpremie ska kompensera och att det dessutom é&r svart att identifiera om en viss
risk ar av sadan natur att den skulle motivera en sdrskild riskpremie. Det finns inte
nagon sarskild metod for skattning av en sérskild riskpremie eller ens for de 6ver-
vaganden som ska goras vid skattningen.

Mot bakgrund av ovanstaende resonemang har Ei kommit till slutsatsen att det
inte dr motiverat att foresld en sarskild riskpremie for elndtsforetag.

2.19 Konvertering av WACC

Vid regleringen av elndtsverksambhet faststéller Ei en real kalkylranta fore skatt.
Kalkylréntan dr real pa grund av att en real kapitalkostnadsmetod tillampas. En
kalkylranta fore skatt ska anvidndas eftersom elnatsforetagens intdkter beddms fore
skatt. Vid berdkning av en kalkylrdnta enligt WACC-metoden berdknas forst en
nominell WACC efter skatt, bland annat eftersom investerares avkastningskrav ar
efter skatt. Den nominella WACC:en behover darfor konverteras till en real WACC
fore skatt. Vid konvertering anvands vanligen standardmetoden dér en inflations-
faktor och en skattesats ingar. Standardmetoden &r en vedertagen metod for att
konvertera en nominell WACC efter skatt till en real WACC fore skatt?.

46 Jllikviditetsrisken handlar ofta om att det for sma onoterade bolag kan ta tid att avyttra en dgarandel
till ett bra pris, vilket paverkar bade dgaren och det lilla bolaget.

47 Formeln som anvénds i standardmetoden framgar nedan.
WACC nom f sk = WACC nom esk/ (l - T)
(l + WACC realfsk) = (l + WACC nomfsk) / (l + I)

Dar T = skattesats och I = inflation.
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2.19.1 Skattesats

Ei har tidigare uppmarksammat att standardmetoden f6r konvertering av WACC
ar en teoretisk forenkling som inte nédvandigtvis resulterar i samma avkastning
som om en modell med kassafloden efter skatt skulle tillimpas. Det beror pa att
manga svenska elnatsforetag historiskt har gjort dveravskrivningar som en
schablonskatt inte tar hansyn till. Om en modell med kassafloden efter skatt skulle
tillampas innebar det att foretagens effektiva skattesats blir lagre &n om
bolagsskatten anvands.

Den tidigare tillampningen av en schablonskattesats (bolagsskatt) vid konvertering
av WACC kan ha inneburit en dverskattning av nivan pa WACC. Det beror bland
annat pa att anviandningstiden for majoriteten av tillgangarna i elnatsverksam-
heten har en livslingd som overstiger de skatteméssiga avskrivningstiderna.
Foretagen kan darmed ha byggt upp obeskattade reserver, som innebér mojlighet
att fa en rantefri kredit pa skattebetalningarna.

Storleken pa 6veravskrivningarna beror bland annat pa var i investeringscykeln ett
foretag befinner sig. Historiskt har dock svenska elnétsforetag inte gjort maximala
overavskrivningar. Mojligheten att gora 6veravskrivningar skiljer sig mycket at
mellan olika elndtsforetag och over tid. Det innebér att en generell justering av
kalkylrantan kan missgynna enskilda elnatsforetag. Det sistnamnda resonemanget
var det som lag till grund for att férvaltningsdomstolarna for tillsynsperioden
2012-2015 fastslog att ndgot schabloniserat avdrag for skattekrediter inte ska ske,
nagot som Ei ursprungligen beslutat om.

I besluten om intaktsramar for tillsynsperioden 20162019 gjorde Ei inget avdrag
for skattekrediter. Som stod for detta angavs att det inte gick att faststdlla nagon
generell skattesats for alla foretag, eftersom den effektiva skattesatsen inte ar
samma for alla foretag och ar.

Ett schabloniserat avdrag for Overavskrivningar skulle dock vara mojligt att
tillimpa men det krdver ett bra underlag och en grundlig analys. De metoder som
har lyfts fram historiskt som alternativ till standardmetoden &r “vanilla WACC”
(vaniljmetoden) och sa kallad alternativ metod. Vaniljmetoden innebar att skatten
beaktas direkt i kassaflodena istallet for i kalkylrantan. Pa detta sétt undviks
konverteringsmomentet och dess konsekvenser. Den alternativa metoden gar ut pa
att studera varje enskilt foretag och bestimma dess optimala skattesats. Denna
metod &r dock svar att tillimpa eftersom den kréver stora insatser och ménga
antaganden for varje elndtsforetag. Det finns dven en risk att precisionen i
konverteringen skulle bli bristfallig.

I CEER:s rapport (2017) framgar det att de flesta av de europeiska tillsyns-
myndigheterna som tillampar WACC anviander en WACC fore skatt. Av de

22 lander som ingar i rapporten dr det tre ldander som anvander “vaniljmetoden”
for el- och/eller gasnétsforetag (Belgien, Lettland och Storbritannien). De argument
som forts fram internationellt for att anvianda standardmetoden vid konvertering
fran WACC efter skatt till WACC fore skatt ar enkelhet (EY, 2010). Det kan finnas
ett praktiskt vdrde i att inte introducera f6r ménga parametrar som kan ifragasattas
pa grund av att de &r svara att bedoma och kontrollera.
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Ei foreslar att skattesats ska baseras pa svensk bolagsskatt

Som namnts ovan dr Ei:s uppfattning att det inte ar majligt att faststdlla nagon
generell skattesats for alla foretag, da den effektiva skattesatsen inte ar den samma
for alla foretag och ar. Att studera varje enskilt foretag och bestaimma dess
optimala skattesats &r inte heller aktuellt att foresla, da det kraver stora insatser
och ménga antaganden for varje elnétsforetag. Det finns dven en risk att
precisionen i konverteringen skulle bli bristfallig. Det ska dven poangteras att
skattesatsen har en begransad ekonomisk betydelse jamfort med andra parametrar
i den WACC-metod som Ei foreslar. Ei:s uppfattning ar darfor att skattesatsen ska
bestammas till den genomsnittliga skattesats under tillsynsperioden som foljer av
65 kap. 10 § inkomstskattelag (1999:1229).

2.19.2 Inflation

Det begrepp som vanligen anvinds pé kapitalmarknaden &r nominell kalkylranta
efter skatt. I den svenska elnitsregleringen maste dock kalkylrantan vara real pa
grund av att en real kapitalkostnadsmetod anvénds.

Det finns inte mycket information skrivet kring konvertering av nominell WACC
till en real WACC i en framatriktad regulatorisk WACC-metod. I CEER:s rapport
(2017) framgar det dven att majoriteten av tillsynsmyndigheterna i Europa
anvander en nominell metod for att berdkna kapitalkostnader for elnéts-
verksamhet. Det innebér att en nominell WACC anvénds och att ingen
konvertering behovs fran nominell till real WACC med en inflationsparameter. For
reglering av gasnatsverksamhet dr det daremot mer blandat om real eller nominell
kapitalkostnadsmetod anvands. Det framgér inte av CEER:s rapport (2017) hur de
tillsynsmyndigheter som tillampar real WACC bedémer och berédknar inflationen.

I besluten om intdktsramar for tillsynsperioden 2012-2015 faststallde Ei ingen
direkt niva pa inflationen utan den angavs till ett intervall mellan 1,92 och

2,06 procent. Vardena baserades pa tva konsulters bedomning (EY och Grant
Thornton). Badda konsulternas bedomning grundades pa en implicit berdkning med
Fisherhypotesen. Forvaltningsratten faststallde dock, utifran Riksbankens
inflationsmal, inflationen till 2,00 procent. Kammarréatten gjorde ingen annan
beddmning an forvaltningsrétten i denna fraga.

I besluten om intdktsramar for tillsynsperioden 2016-2019 faststéllde Ei inflationen
till 2,03 procent, utifrdn Kl:s prognos for konsumentprisindex med fast bostads-
ranta® for inflation aren 2016-2019. Elnatsforetagen ansag att samma tids-
perspektiv ska anvidndas vid bedomningen av inflationen som vid berdkningen av
riskfri ranta. Det innebar att inflationen enligt foretagen ska berdknas som ett
genomsnitt av KI:s nioariga prognos for inflationen aren 2016-2024, vilket
motsvarade 2,04 procent. Forvaltningsratten gick pa foretagens linje. Domstolen
ansag daremot att den senaste rapporten fran KI skulle anvandas vid
beddmningen. I domsluten @ndrades inflationen till 2,04 procent. Aven om
inflationen endast dandrades med 0,01 procentenheter i forhallande till Ei:s beslut

4 Fisherhypotesen ar en teori som beskriver forhallandet mellan inflation och bade realrantan och den
nominella rantan, dd den nominella rantan anses vara lika med summan av realrantan och den
forvantade inflationen.

4 Konsumentprisindex med fast bostadsranta beskrivs mer ingaende i nedanstaende underliggande
avsnitt.
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innebar forvaltningsrattens dom en bedomning om att inflationen ska spegla en
beddmd genomsnittlig och langsiktig inflation till skillnad fran den inflation som
géller under den aktuella tillsynsperioden.

Ei foreslar att inflationen ska baseras pa konsumentprisindex med fast bostadsranta
och uppdateras med faktiskt utfall efter tillsynsperiodens slut

Uppbyggnaden av metodiken for att bestimma kalkylrédntan genom WACC-
metoden bygger pa ett kontinuerligt synsatt av hur parametrarna bestims och dar
viss utjamning sker 6ver tid. Eftersom forhallandena pa kapitalmarknaderna kan
dndras relativt fort innebér det att det alltid gar att aterkomma med synpunkter pa
omraden som tidigare inte varit f{éremal for domstolsprovning. Det ar dérfor
viktigt att reglera de parametrar som metodmassigt gar att reglera och som har
stor betydelse for slutresultatet, exempelvis inflationen. Detta galler sarskilt dar
den foreslagna metodiken fOr att bestimma parametervérdena ar sadan att man
bor vara konsekvent over tid for att undvika dver- och underkompensation. Med
det menas exempelvis att inget metodbyte eller byte av matperiod ska ske mellan
tillsynsperioder for att nd det hogsta véardet pa inflationen. Dessutom innebar en
forfattningsreglering av en eller flera parametrar att bestimningen av 6vriga
parametrar underléttas eftersom det finns en utgangspunkt for bedémningen.

Som framgar i avsnittet 2.12 foreslar Ei att den riskfria rdantan ska uppdateras med
faktiskt utfall efter tillsynsperiodens slut. Inflationen ér, i likhet med den riskfria
rantan, dven mojlig att uppdatera efter tillsynsperiodens slut. Det ar inte sékert att
en prognos for inflationen dverensstaimmer med hur inflationen verkligen forhaller
sig. Ei:s uppfattning &r att inflationen ska spegla aktuella férhéllanden, till skillnad
mot forvaltningsrattens dom for tillsynsperioden 2016-2019 dar inflationen
speglade en bedomd genomsnittlig och langsiktig inflation. Det ar darfor logiskt
att prognostiserad inflation uppdateras efter tillsynsperioden slut med faktiskt
utfall.

Om inflationen ska uppdateras med faktiskt utfall efter tillsynsperiodens slut
aterstar fragan vilket matt som ska anvandas. En prognos f6r konsumentprisindex
med fast bostadsranta (KPIF) anvandes som matt for tillsynsperioden 2016-2019.

Inflation betyder att den allmdnna prisnivan i samhallet stiger. Det vanligaste och
mest kdnda mattet pa inflation i Sverige ar forandringen i konsumentprisindex
(KPI). Detta matt berdknas och publiceras varje manad av Statistiska centralbyran
(5CB). Med KPI vags samman prisdkningar pa olika varor. Det innebar att pris-
okningar pa enskilda varor, till exempel olja, medfor att KPI stiger. Dessutom
kommer andra prisdkningar, som exempelvis foranleds av forandrad moms, ocksa
leda till att KPI stiger. For att dessa “andra prisfordandringar” inte ska leda till en
missvisande bild ar det darfor vanligt att man rensar bort en del prisforandringar
fran KPL Detta brukar kallas fér underliggande inflation eller kdrninflation. Ett
vanligt forekommande matt pa underliggande inflation &r KPIF, vilket berdknas
och publiceras av SCB pa uppdrag av Riksbanken (Riksbankens webbsida, a).

Ei foreslar att KPIF ska anvandas som matt pa inflationen, eftersom det dr den
underliggande inflationen som ar av central vikt vid bedomning av avkastningen.
Dessutom foreslar Ei att en prognos for KPIF {or tillsynsperioden ersatts efter
periodens slut med ett genomsnitt av det faktiska utfallet for KPIF under tillsyns-
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perioden. Detta vacker fragan om vilka tidpunkter som ska inga i genomsnitts-
berdkningen. SCB publicerar manadsvarden for KPIF som en lagsta niva. Ei
foreslar darfor att det faktiska utfallet for KPIF ska baseras pa genomsnittet av alla
manadsvarden under tillsynsperioden.

2.20 Sammanfattning av forfattningsreglering for rimlig
avkastning

Ei foreslar att en WACC-metod med en CAPM-modell ska anvandas som grund
for att faststdlla rimlig avkastning pa det kapital som krévs for att bedriva
elnédtsverksamhet. WACC-formeln inklusive CAPM foreslas framga av forfattning.
Av forfattningen bor ocksa en detaljerad reglering av de flesta parametrarna
framga. Regeringen har redan ett bemyndigande att utfarda narmare foreskrifter
om en rimlig avkastning. Det finns inget hinder f0r att regeringen ska kunna
anvanda sitt bemyndigande for att forfattningsreglera avkastningen i intaktsrams-
forordningen.

Utover att sjalva WACC-formeln inklusive CAPM framgar av forfattning foreslar
Ei dven ytterligare detaljreglering av sex parametrar, det vill sdga riskfri ranta,
skuldandel, kreditriskpremie, tillgdngsbeta, inflation och skattesats. Ei:s
uppfattning dr daremot att hela metoden for att faststélla aktiemarknads-
riskpremien inte gar att forfattningsreglera i detalj. Det &r av stor vikt att utgangs-
punkterna och beddmningarna av olika parametrar ar konsistenta for att det ska
bli ett rimligt resultat.

I detalj innebar Ei:s forslag att riskfri ranta, kreditriskpremie, inflation, aktie-
marknadsriskpremie och skattesats ska faststéllas utifran marknadsmaéssiga
prognoser nar intaktsramarna faststélls infor den aktuella tillsynsperioden.
Prognoserna ska baseras pa vedertagna metoder och spegla de forhallanden som
rader pa kapitalmarknaden under aktuell tillsynsperiod, justerat till den riskniva
som svenska elnétsforetag har. Vid omprévningen efter tillsynsperiodens slut
foreslar Ei att ovanstaende parametrar uppdateras med det faktiska utfallet enligt
nedanstdende metoder. Nagon sarskild riskpremie ska inte inga i berdkningarna.

Den riskfria rantan ska berdknas utifrdn en genomsnittlig arlig avkastning av
tiodriga svenska statsobligationer (SE GVB 10Y) under den aktuella tillsyns-
perioden. Den arliga avkastningen ska berdknas som ett aritmetiskt genomsnitt
utifrdn samtliga dagliga varden (bankdagar) under varje ar i tillsynsperioden.

Kreditriskpremien ska bestimmas utifrdn en analys av jamforbara bolag. Analysen
ska utga fran tiodriga foretagsobligationer och fran en kreditrating som bestdms
utifrdn de jamforbara foretagen.

Inflationen ska berdknas utifrdn en genomsnittlig arlig férandring av konsument-
prisindex med fast bostadsranta (KPIF) under tillsynsperioden. Den arliga

forandringen ska berdknas utifran samtliga manadsvarden under tillsynsperioden.

Aktiemarknadsriskpremien ska berdknas utifran en eller flera vedertagna metoder
dar sambandet mellan riskfri ranta och aktiemarknadsriskpremien ska beaktas.
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Skattesatsen ska bestimmas till den genomsnittliga skattesats under tillsyns-
perioden som foljer av 65 kap. 10 § inkomstskattelag (1999:1229).

Skuldandelen ska bestimmas utifran ett genomsnitt av jamférbara bolags
historiska nettoskuldsattningsgrad. Analysen ska berdknas genom att jamforbara
bolags finansiella nettoskuld divideras med summan av nettoskuld och bérsvarde.
Eftersom skuldandelen definieras utifrdn marknadsvarden pa skulder och eget
kapital kommer i praktiken en konstant skuld i kronor eller annan valuta att
resultera i en skuldandel som varierar med foretagets aktiekurs. Pa grund av
aktiekursfluktuationerna ar det fordelaktigt att utga fran olika historiska
tidpunkter snarare an en enstaka tidpunkt for att undvika att f4 en missvisande
bild. Ei foreslar darfor att den historiska tidsperioden ska omfatta data fran tio
historiska ar, tva ar fore tillsynsperioden.

Tillgdngsbeta ska bestimmas utifrén ett historiskt genomsnitt av jamforbara
bolagens aktiekursutveckling i forhallande till globalt aktiemarknadsindex for de
senaste tio aren, tva ar fore tillsynsperioden. Analysen ska utga fran en
regressionsanalys och publicerade veckovarden for de jamforbara foretagen.

Samma jamforelsebolag ska anviandas vid faststdllandet av kreditriskpremie,
skuldandel och tillgangsbeta. De jamforbara bolagens huvudsakliga affars-
verksamhet ska vara overforing av el, intdkterna ska till 6verviagande del vara
foremal for offentlig reglering och bolagen ska vara noterade pa en europeisk
handelsplats.
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3. Investeringar i elnaten

I detta kapitel redogor Ei for elndtsforetagens genomfdrda och planerade
investeringar samt for de faktorer som driver investeringarna i elnaten.

3.1 Inledning

Elndten paverkas i hog grad av samhallsutvecklingen. Exempelvis innebér
vaxande stdder och regioner ett behov av att bygga ut och forstdrka elndten som en
del i behovet av infrastruktur. Samhallets 6kade krav pa leveranssakerhet innebér
ocksa att elndten behover forandras genom exempelvis markforlaggning av luft-
ledningar. Omstallningen till ett fornybart energisystem gor att det stills nya krav
pa elndten nér vi far en storre grad av vaderberoende elproduktion. Elndten
paverkas dven av dndrade forbrukningsmonster till f6ljd av exempelvis en 6kad
andel elbilar. Behovet av att bygga ut och forédndra elnéten driver pé investeringar.

Elnédten &r precis som all annan infrastruktur i behov av ett 16pande underhall, och
att dldre uttjanta anlaggningar med bristande funktion successivt byts ut. En
lopande fornyelse av elndten innebér saledes att det finns ett kontinuerligt
investeringsbehov for att bibehalla statusen i de svenska elnéten. I rapporten
Sveriges framtida elnit - En delrapport (IVA, 2016 s.39 figur 9) illustreras en
investeringscykel som ar typisk for elnat i Europa. Den visar pa tva stora
investeringstoppar: en historisk under 1960-talet och daromkring och en
prognostiserad som kommer att na sin kulmen omkring 2020. Nér det géller de
framtida investeringsbehoven &r IVA:s rapport inte specifik for Sverige. Den
bygger ocksa pa ett antal osdkra antaganden. Det &r dock troligt att investerings-
cykeln som ar typisk for elndt i Europa dven speglar férhéllandena i Sverige nar
det galler kommande investeringsbehov.

Ei har fatt i uppdrag av regeringen att ta fram och redovisa uppgifter om nat-
foretagens investeringar och planerade investeringar i framtiden. Regeringen vill
fa en bild av investeringstakten i svenska elndt samt uppgifter om investeringarna
dr drivna av teknikutveckling, forbattring av leveranssdkerhet, expansion,
kapacitetsokning eller om de beror pa andra faktorer.

3.2 Allmant om forutsattningarna for att kunna beskriva
investeringstakten i de svenska elnaten

Driften av elnéten ar en langsiktig verksamhet dar den tekniska livslangden pa
komponenter kan variera en hel del. Investeringsnivan fluktuerar relativt mycket
beroende pa bade ndr och hur elnéten historiskt har byggts ut, men ocksa pa hur
samhalls- och teknikutvecklingen kommer att se ut i framtiden. Darutover kan
ovdntade hdndelser som exempelvis stormar generera investeringar eftersom ett
aterstallande av elnétsanlaggningar i vissa fall kan innebara att delar av
komponenterna byts ut. Av dessa skal dr det svart att uttala sig om investerings-
takten i de svenska elnédten over kortare tidscykler som nigra enstaka ar. Vidare
finns endast bristfalliga data 6ver investeringar bakat i tiden och regelverk som
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kan ha paverkan pa investeringsincitament har dndrats flera ganger de senaste tio
aren.

3.3 Vad ar en rimlig investeringsniva?

Som beskrivits i avsnitt 3.2 styrs investeringarna av en rad olika faktorer.
Nyinvesteringar beror till exempel pa den generella samhallsutvecklingen och
teknikutvecklingen. Om vi utgar fran att natforetagen vill maximera sin vinst
kommer de att strdva efter att pa lang sikt ha en ekonomisk livslangd som matchar
den regulatoriska avskrivningstiden. Givet att den nuvarande avskrivningstiden ar
40 ar for huvuddelen av anldggningarna bor reinvesteringarna motsvara ungefar
2,5 procent® av det regulatoriska nuanskaffningsvardet per ar i genomsnitt for att
halla den regulatoriska kapitalbasen konstant. Om den regulatoriska avskrivnings-
tiden Okar till exempelvis 50 ar bor reinvesteringarna istéllet uppga till 2 procent
per ar i genomsnitt for att halla den regulatoriska kapitalbasen konstant. Om
reinvesteringarna skulle vara lagre an sa skulle det pa sikt innebéra att elnédtens
befintliga aldersstruktur inte vidmakthalls utan att elnédten blir dldre och &dldre
sdvida det inte investeras i teknologi som har andra karakteristika &n den
teknologi som ersitts.

Det ingaende nuanskaffningsvardet>' pa lokal- och regionnit for tillsynsperioden
2016-2019 uppgick till cirka 400 miljarder kronor i 2014 arsprisniva. De arliga
reinvesteringarna bor med en avskrivningstid pa 40 ar saledes vara cirka

10 miljarder per ar i genomsnitt, exklusive nyinvesteringar. Detta innebar
investeringar motsvarande 40 miljarder kronor for en tillsynsperiod pa fyra ar,
exklusive nyinvesteringar. Till detta ska ldggas behov av nyinvesteringar for att
ansluta nya kunder, 6ka leveranssakerheten och kvaliteten i elndten, kapacitets-
forstarkningar samt teknikutveckling. Teknikutveckling kan dock ocksa minska
behovet av investeringar, bade néar det galler livsforlangande atgérder (t.ex. béattre
underhall) och 16sningar som gor att en nétforstarkning kan undvikas eller skjutas
upp (t.ex. dynamisk belastningsférmaga).

Sasom framgar ovan borde foretagets reinvesteringar for perioden 20162019
uppga till cirka 40 miljarder kronor. Denna siffra kan relateras till de totala
investeringar som foretagen planerar att genomfdra under perioden 2016-2019 och
som uppgar till cirka 49,7 miljarder kronor. Narmare analys gallande de planerade
investeringarna finns under avsnitt 3.8.

3.4 Aldersstrukturen i de svenska elnaten

Fran och med den nuvarande reglerperioden (2016-2019) samlar Ei in data om
elnitsanlaggningars alder for att anvianda i berakningen av intiktsramar. Alders-
strukturen i de svenska elnaten utifran tillgangliga uppgifter redovisas i Figur 7.

50 (1/40)*100=2,5 procent.
51 Utan aldersjustering.
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Figur 7 Aldersférdelning for anlaggningar i lokal- och regionnat baserad pa inrapporterad anlaggningsdata
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Kalla: Ei

Uppgifterna i figuren speglar dock inte helt elndtens verkliga aldersstruktur.
Eftersom regleringen inte hade nagon adlderskomponent innan alderjusteringen
infordes 2016-2019 hade Ei begransad information om anldggningarnas alder. For
att forenkla aldersbestamningen av &dldre anldggningar for natforetagen valde
regeringen att infora en 6vergangsregel. Denna regel innebér att anlaggningar som
var aldre dn 38 ar vid utgdngen av 2015 eller vars alder dr okand fick en schablon-
alder. Vid inrapporteringen av aldersuppgifter till Ei fanns en mojlighet att
rapportera in verklig alder for alla anlaggningar. Sasom framgar av figuren ovan
rapporterade dock de flesta foretagen in sina anldggningar i enlighet med
schablonélder. Mer om schablonaldern, den sa kallade 38-arsregeln, finns i avsnitt
4.6.2. P4 grund av detta uppstar en enorm fiktiv investeringspuckel runt schablon-
aldern vilket syns tydligt i Figur 7. Det ar darfor svart att exakt veta hur
investeringarna i det svenska elnétet varierat innan dess. Med utgangspunkt i de
inrapporterade uppgifterna om elnétsforetagens kapitalbas kan dock nagra
forsiktiga slutsatser dras och dessa f6ljer nedan.

Investeringar i anlaggningar ar relativt jamnt fordelade 6ver tid efter 1978. Det ar
en forhallandevis stor andel av elndtsforetagens anlaggningar som &r driftsatta
innan 1978. Cirka 29 procent av anldggningarna anges vara byggda fore 1978.
Baserat pa kunskap om samhallsutvecklingen &r det sannolikt att aldersférdel-
ningen fore 1978 inte dr jamnt fordelad. Denna slutsats starks av IVA:s rapport
(IVA, 2016) som bland annat visar pa en stor investeringstopp under 1960-talet.

Det faktum att en stor del av anldggningarna &r 40 &r eller dldre innebar att det
troligen finns stora investeringsbehov avseende komponenter som ar 50-60 ar eller
aldre. Genomsnittsaldern i de svenska elndten baserad pa rapporterad data
berédknas till drygt 25 ar. Da en hog andel har tilldelats schablonaldern d.v.s. 38 ar
vid utgangen av 2015, innebér det att den verkliga aldern &r betydligt hogre &dn

25 ar. Det indikerar att elndtsforetagen ligger efter med reinvesteringar i elnéten.

Med tanke pa de forhallanden som har beskrivits i detta avsnitt dr det rimligt att
anta att elndten just nu har ett storre behov av reinvesteringar jamfort med den
regulatoriska avskrivningen pa 2,5 procent per ar. Den stora andelen anlaggningar
som dar over 40 ar ger en indikation om vilket reinvesteringsbehov som finns inom
det ndrmaste decenniet, givet den nuvarande regulatoriska avskrivningstiden.
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3.5 Drivkrafter till elnatsforetagens investeringar

Ei har gett konsultforetaget Sweco i uppdrag att ta fram information om region-
och lokalnédtsforetagens drivkrafter for planerade investeringar f6r perioden 2016~
2019. I uppdraget ingick dven att ta fram uppgifter om natforetagens faktiska
investeringar under 2016, inklusive uppgifter om anskaffningsvarden. Detta
mojliggor dels en jamforelse mellan hur foretagens prognostiserade investeringar
for 2016 forhéller sig till deras faktiska investeringar och dels hur deras
anskaffningsvarden forhaller sig till Ei:s normvarden. Swecos studie (Sweco,

2017 a) sammanfattas i avsnitt 3.5.1-3.5.3.

Som komplement till Swecos generella studie om investeringar och dess driv-
krafter, kan delar av en annan konsultstudie som ar bestilld av Forum for smarta
elnit ocksa vara relevant som en fordjupning avseende drivkrafter for ny teknik
och smarta 16sningar. Den studien genomfordes av Copenhagen Economics (2017)
och finns i sin helhet pa Forumets hemsida. Representanter fran Ei har deltagit i en
referensgrupp under projektets gang. De delar fran studien som ar relevanta for att
kartlagga elnatsforetagens investeringar och drivkrafter sammanfattas i

avsnitt 3.5.4.

3.5.1 Introduktion till Swecos undersokning

Sweco genomfdrde uppdraget i huvudsak som en enkatstudie. Enkétstudien
bestod av tva separata enkater, en webbenkéat med fragor avseende foretagens
drivkrafter f6r investeringar i elnét och en enkat som inkluderade uppgifter om
faktiska investeringar under 2016. Enkaterna skickades till samtliga region- och
lokalnétsforetag. For de foretag som har flera redovisningsenheter begardes svar in
for respektive redovisningsenhet.

Representanter fran 45 procent av alla redovisningsenheter svarade helt eller
delvis p& webbenkéten. Dessa natforetag representerar 80 procent av de totala
intaktsramarna som Ei beslutade om for tillsynsperioden 2016-2019. Pa enkéten
om faktiska investeringar svarade helt eller delvis 21 procent av redovisnings-
enheterna. Manga nétforetag tyckte det var svart att ta fram uppgifter pa den
detaljniva som efterfragades och valde darfor att svara mindre detaljerat, vilket var
ett alternativ. Detaljerade svar finns bara fran cirka 7 procent av redovisnings-
enheterna.

3.5.2 Drivkrafter till investeringar

Av enkatundersokningen framgar att natforetagens viktigaste drivkrafter for
investeringar ar att uppfylla kundernas forvantan pa kvalitet, ersatta uttjanta
anldggningar samt att uppfylla funktions- och leveranssikerhetskrav fran
myndighet. Att halla intdktsramen pé en rimlig niva rankades inte hogt nar
natforetagen fick rangordna olika drivkrafter mot varandra. Daremot angavs ett
stort antal fritextsvar dar natforetagen uppgav att reglermodellens styrsignaler har
betydelse for investeringar. Detta talar for att styrsignaler i reglermodellen anda
har eller pa langt sikt kommer att ha en stark inverkan pa hur natforetagen
investerar i och forvaltar sina anldggningar.

Enkatundersokningen visar vidare att el- och leveranssikerhet anses vara viktiga
faktorer vid val av teknik eller tekniska l6sningar vid investeringar. Det finns dven
skillnader i hur sma och stora elnétsforetag rangordnar olika drivkrafter. Vid
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teknikvalet ar 1ang livslangd generellt sett inte lika viktig for stora® natforetag
jamfort med sma nétforetag. Detta avspeglas dven i att stora natforetag i storre
utstrdckning prioriterar ett lagt anskaffningspris i forhallande till normvarde
jamfort med sma nétforetag. Swecos slutsats ar att sma och stora nitforetag
reagerar olika pa styrsignaler i reglermodellen.

3.5.3 Planerade och genomférda investeringar for ar 2016

Resultatet av enkdten om natforetagens faktiska investeringar visar att de
investeringar som nétforetagen har genomfort under 2016 understiger de
investeringsprognoser som nétféretagen lamnade i samband med ansékan om
intdktsram for perioden 2016-2019. Cirka 85 procent av de prognostiserade
investeringarna har genomforts.

Natforetagen uppger att de framsta hindren for att uppfylla prognoserna ar brist
pa interna planeringsresurser och langa handlaggningstider for tillstdnd samt
interna och externa utforarresurser. Tva tredjedelar av dessa foretag bedomer att
investeringsbehovet ar storre an de genomforda investeringarna f6r 2016. En
tredjedel av de natforetag som har svarat pa enkaten bedomer att det finns en risk
att investeringsprognosen for hela perioden 2016-2019 inte nas.

Sweco bedomer att det finns ett behov av att 6ka investeringsnivaerna, framst
p-g-a. att anldggningar &r uttjanta. De anser dven att den nyligen inférda
alderskomponenten vid berdkning av kapitalkostnader ger incitament for
foretagen att 6ka investeringstakten. Sweco bedomer dock att det tar tid att 6ka
investeringstakten samt att bade interna och externa resurser maste dimensioneras
for den hogre investeringsnivan.

Sweco har bedomt att kvaliteten pa inkomna svar pa den del av enkédten som avser
faktiska anskaffningsvarden pa normprisniva for investeringar gjorda under 2016
dr mycket osédker bade i kvalitet och tackningsgrad. De har med anledning av detta
inte velat dra nagon slutsats om huruvida normvardena ar representativa for
natforetagens faktiska anskaffningsvérden.

3.5.4 Copenhagen Economics undersékning

Forum for smarta elnét har under 2017 finansierat en konsultstudie for att
undersoka hur den befintliga intdktsramsregleringen ger incitament till elnats-
foretagen att genomfora investeringar som framjar tillvaxten av sa kallade smarta
elnét. Studien syftar framst till att ge underlag till Ei:s regelutveckling kopplad till
incitament for smarta elnat. Studien bygger pa enkater till alla elnatsforetag,
intervjuer med olika experter och intressenter samt en omvarldsanalys. I enkédten
har smarta elnét definierats som ”... ett elndt som i 6kad utstrackning utnyttjar IT
och kommunikationsteknik samt avancerad méatning, 6vervakning och styrning.
Ett viktigt inslag ar ocksa insamling, bearbetning och analys av mycket stora
dataméangder genom avancerad berdkningsteknik och ny mjukvara" (SOU 2014:84,
s. 30). Det ar framst resultaten fran enkdtsvaren om néatforetagens investeringar
samt drivkrafter fOr att investera som tas upp i detta avsnitt. Cirka 40 procent av

52 Med stora foretag avses redovisningsenheter med en intdktsram for tillsynsperioden 2016-2019 som
ar storre dn 1 miljard kronor i 2014 ars prisniva. Med sma foretag avses redovisningsenheter med en
intdktsram for tillsynsperioden 2016-2019 som ar lika med, eller mindre &n 1 miljard kronor i 2014 ars
prisniva.
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natforetagen svarade pa enkaten. Ungefar halften av de natforetag som svarade
uppgav att de har investerat i smarta elnatslosningar och cirka 80 procent planerar
att gora det fram till 2019. Trots det stora intresset visar undersdkningen att
regleringen inte ger incitament for ny teknik och innovativa 16sningar. Cirka 60
procent av natforetagen uppgav till och med att dagens natreglering utgor ett
hinder for detta. Intresset for teknologier for smarta elnét styrs saledes av andra
drivkrafter dar stabilare nat, leveranssiakerhet och kundnytta hamnar i topp nar
natforetagen sjdlva far rangordna de starkaste drivkrafterna.

Exempel pa identifierade hinder for att investera i ny teknik och smarta ldsningar
ar att regleringen premierar kapitalkostnader (CAPEX) framfor 16pande kostnader
(OPEX), brister med nuvarande normprislista (fler kategorier eller 6vergang till
anskaffningsvérden anges som alternativ), att avskrivningstiderna inte speglar
verkligheten tillrackligt val och att incitamenten for effektivt natutnyttjande ar for
svaga. Vissa av dessa fragor, t.ex. avskrivningstider (se kapitel 4), har Ei analyserat
och foreslagit forandringar redan infor nasta tillsynsperiod. Andra fragor far Ei ta
stéllning till infor tillsynsperioder langre fram i tiden. Studien foreslar ocksa att en
tydligare politisk malbild och vision avseende smarta elnit behdver tas fram. Nar
det kommer till investeringsbehov bekraftar bade den 6kade andelen planerade
investeringar i smarta elndt och den nuvarande aldersstrukturen att investerings-
takten kommer 6ka framover.

3.6 HKoppling mellan investeringar och prisokningar av
elnatstariffer

De elnitsinvesteringar som nétforetagen nu genomfor innebar okade tariffer for
kundkollektivet. I media har elndtsforetagen ofta refererat till investeringar nar
prisokningar har genomforts. For att skapa en referensram om vad investeringarna
innebér i 6kade kostnader for det samlade kundkollektivet kan f6ljande
berdkningsexempel goras.

De investeringar som elndtsforetagen prognostiserat pa cirka 49,7 miljarder kronor
for perioden 2016-2019 innebédr dkade totala intékter for elndtsforetagen pa drygt

1 procent per ar. Detta under férutsittning att investeringarna fordelas jamnt 6ver
perioden och att prisdkningarna laggs ut successivt under perioden. I exemplet har
Ei gjort vissa forenklingar och antaganden® men i exemplet speglas dnda de
verkliga parametrarna som anvands i regleringen.

Ei har i exemplet inte beaktat att ménga foretag inte nar upp till sina
prognostiserade investeringar och inte heller de utrangeringar som elnétsforetagen
planerar att genomfora under perioden. Om bada eller nagot av dessa faktorer
hade beaktats skulle 6kningen av totala intdkter vara lagre.

53 De antaganden som Ei gjort i exemplet &r: en real kalkylrénta fore skatt pa 4,56 procent, en
avskrivningstid for alla anldggningar pa 40 ar, den ingaende kapitalbasen per 31 december 2015 ar
400 miljarder kronor och anlaggningarnas alder ar i genomsnitt 25,7 ar per den 31 december 2015. De
paverkbara och opaverkbara kostnaderna motsvarar i exemplet de kostnader som Ei grundat sina
beslut om intaktsramar pa for perioden 2016-2019.
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Elnatstarifferna har 4 andra sidan i genomsnitt>* 6kat med 6,71 procent mellan 2015
och 2016 och med 7,67 procent mellan 2016 och 2017.

Kostnaderna for de planerade investeringsnivaerna kan séledes bara till en
begréansad del forklara de prisokningar som har skett under 2016 och 2017 i manga
av elnatsforetagen.

3.7 Elnatsforetagens investeringar 2006-2016

I denna analys har Ei utgatt fran de uppgifter om investeringar® som natforetagen
redovisar i sina arsrapporter. I arsrapporterna framgar inte vilka investeringar som
avser ny- respektive reinvesteringar®. For att kunna gora en analys avseende
nyinvesteringar och reinvesteringar har Ei antagit att nyinvesteringar motsvarar
intakter fran anslutningsavgifter. Saledes betraktas skillnaden mellan dessa och
totala investeringar i denna analys som reinvesteringar.

3.7.1 Lokalnat

I Tabell 1 redovisas en sammanstallning over lokalndtens aggregerade
investeringar 2006-2016%".

Tabell 1 - Lokalnatens aggregerade investeringar 2006-2016

Lokalnat, prisniva

2014 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Inkdp (miljarder) 6,16 6,61 7,73 3,27 3,01 2,72 2,55 2,42 2,83 6,28 2,33

Omkilassificeringar

o 2,26 3,03 3,54 6,33 5,67 3,81 5,59 4,35 4,61 4,28 5,53
(miljarder)

Anslutningsintakter

- 0,62 0,62 0,85 0,73 0,79 0,79 0,72 0,60 0,71 0,90 0,95
(miljarder)

Total ledningslangd,
luftledning och 479875 482900 490211 493337 497899 498854 506533 509486 514313 518781 518313
jordkabel (km)

Reinvesteringar 7,79 9,02 10,42 8,86 7,89 5,74 7,42 6,16 6,74 9,66 6,91
(miljarder)

Kalla: Ei

I Figur 8 presenteras utvecklingen av investeringar och anslutningsintékter for
lokalnéten 2006-2016.

5 Berdkningen har gjorts med utgangspunkt i uppgifter om typkunder som elnétsforetagen arligen
lamnar in till Ei och vikiningen har skett utifran antalet uttagspunkter per typkund. Féljande typkunder
har inte ingatt i berdkningen men de ingar med en annan férbrukning: 20A, 20 000 kWh/ar och 254,
30 000 kWh/ar. Ei samlar dven in uppgifter avseende effekttariffer men dessa har inte heller ingatt i
berédkningen da antalet uttagspunkter per typkund saknas i denna rapportering.

% Posterna Inkép och Omklassificeringar, Eldistributionsanlédggningar och matare.

% En investering kan antingen vara en nyinvestering eller reinvestering. En nyinvestering innebér till
exempel anldggning av ett nytt ndt med en ny strackning eller att ett befintligt nat med luftledningar
byts ut till jordkablar. Reinvestering innebar en varaktig investering i ett befintligt nit, som forlanger
livslangden.

57 Uppgifterna har rdaknats om till 2014 arsprisniva med Faktorprisindex for lokalnat.
(anslutningsintakter) och Faktorprisindex for byggnader (inkdp och omklassificeringar).
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Figur 8 - Utvecklingen av investeringar och anslutningsintakter (nyinvesteringar) for
lokalnaten 2006-2016
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Kalla: Ei

Figur 8 visar att utvecklingen av anslutningsintdkterna har varit bestandig under
perioden. Reinvesteringsnivderna har dock varierat mellan aren och varit hogst
under aren 2008 och 2015. En forklaring till den hoga nivan under 2008 skulle
kunna vara alla investeringar efter stormen Per.

3.7.2 Regionnat
I Tabell 2 presenteras en sammanstallning 6ver regionnétens aggregerade
investeringar 2006-2016.5

Tabell 2 - Regionnatens aggregerade investeringar 2006-2016

Regionnét, prisniva 2014 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkép (miljarder) 060 053 035 010 023 045 030 022 036 054 012
Omklassificeringar (miljarder) 0,80 0,25 0,80 0,52 1,57 1,57 2,58 1,61 2,34 1,42 191
Anslutningsintakter 002 005 015 041 021 044 005 009 047 010 012

(miljarder)

Total ledningslangd,
luftledning och
jordkabel (km)

30374 30289 30274 30511 31010 30193 30350 30608 30911 30991 31221

Reinvesteringar (miljarder)

1,38

0,73

0,99

0,51

1,59

1,58

2,84

1,74

2,53

1,85

1,92

Kalla: Ei

5 Uppgifterna har rdaknats om till 2014 arsprisniva med Faktorprisindex for regionnét

(anslutningsintakter) och Faktorprisindex for byggnader (inkdp och omklassificeringar).
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I Figur 9 presenteras utvecklingen av investeringar och anslutningsintékter for
regionnaten 2006-2016.

Figur 9 - Utvecklingen av investeringar och anslutningsintakter (nyinvesteringar) for
regionnaten 2006-2016
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Figur 9 visar att anslutningsintdkterna har varierat ndgot mellan dren samt att
reinvesteringsnivaerna har okat patagligt under perioden 2012-2016 jamfért med
perioden 2006-2011.

Noteras bor att reinvesteringarna for lokal- och regionnét for de flesta dren under
perioden 2006-2016 inte nar upp till den niva man borde férvanta sig for att
forhindra att kapitalbasens vérde urholkas. Exempelvis ligger reinvesteringar
under 2016 pa cirka 88 procent av vad man borde forvénta sig givet kapitalbasens
vdrde och de totala investeringarna 2016 ligger under det man borde forvénta sig
givet de av elnétsforetagen prognostiserade investeringarna.

3.7.3 Analys av utvecklingen av investeringar

Utvecklingen av anslutningsintakterna har for lokalnét varit bestandig, medan den
for regionnat varierat nagot mellan aren. Vad galler anslutningsintékterna ar det
rimligt att anta att intdkterna till stor del motsvarar de nyinvesteringar foretagen

har gjort.

Vid jamfdrelse av den totala ledningslangden 2006 med den totala lednings-
langden 2016 gar det att utldsa att den totala ledningslangden under perioden har
okat med cirka 8 procent i lokalnéten och med cirka 3 procent i regionnéten. Det
far bedomas som en mycket begréansad utokning av naten nar man beaktar att det
avser en tiodrsperiod. D& har inte hansyn tagits till effekten av att byte mellan luft-
ledning och kabel (vilket skett i relativt stor utstrackning under perioden) ibland
medfor en 6kad ledningsstracka pa grund av att luftledning ar mindre beroende av
t.ex. markforhallanden. Den marginella 6kningen av ledningsstrécka i kombination
med anslutningsintdkternas utveckling ger en signal om att nyinvesteringarna inte
har okat sarskilt mycket.
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Huvuddelen av de investeringar som gors i lokal- respektive regionnéten ar
dédrmed reinvesteringar. Reinvesteringar i lokalnéten har varierat mellan aren och
har varit hogst under aren 2008 och 2015. Aven reinvesteringar i regionniten har
varierat mellan aren men har 6kat patagligt under perioden 2012-2016 jamf{ort med
perioden 2006-2011. Siffrorna visar att reinvesteringarna for bade lokal- och
regionndt under perioden 2006-2016 i genomsnitt legat pa cirka 9,48 miljarder
kronor per &r, vilket understiger den aterinvesteringstakt som krévs for att
vidmakthélla elndtens aldersstruktur.

Det gér inte att, utifrdn denna analys, dra négra sakra slutsatser om hur mycket
regleringen paverkar natforetagens investeringar. Det ar svart att utvardera den
fulla effekten av dndrat regelverk genom att titta pa relativt korta tidsperioder.
Aven om nya regler skulle paverka foretagen i hog utstrackning sa hinner vi inte
med sdkerhet se effekterna. Natforetagens investeringsbeslut &r troligtvis resultat
av en planering utifran ett lite langre tidsperspektiv.

3.8 Ei:s jamforelse mellan investeringar 2012-2015 och
investeringar 2016-2019

Ei har gjort en jamforelse mellan investeringar som genomfordes under tillsyns-
perioden 2012-2015 och de investeringar som natforetagen planerar att genomfora
under tillsynsperioden 2016-2019. I och med att nitforetagen i regleringen inte
behovde redovisa reinvesteringar under perioden 2012-2015 har Ei i denna analys
utgatt frdn uppgifter som natforetagen redovisat i rsrapporter. De redovisade
investeringarna® under aren 2012-2015 har raknats om med Faktorprisindex for
byggnader till 2014 &rsprisniva och dessa uppgifter har jamforts med de prognoser
som redovisades i 2014 ars prisniva for aren 2016-2019.

Naétforetagen har planerat att under perioden 2016-2019 investera

cirka 49,7 miljarder kronor, vilket innebér en 6kning med cirka 7,4 miljarder
jamfort med perioden 2012-2015. Swecos undersokning visar emellertid att

85 procent av de planerade investeringarna for ar 2016 har genomfdrts (se avsnitt
3.5.3). Ei:s jamforelse mellan prognos for 2016 och uppgifter som lamnades i
arsrapporten for 2016 visar att cirka 86 procent av prognostiserade investeringar
har genomforts. Om vi antar att utfallet for hela perioden skulle bli 85 procent av
de prognostiserade investeringarna, sdsom Swecos undersokning visar, skulle
investeringarna istallet ligga pa ungefar samma niva som under perioden 2012—
2015. Detta antagande stédrks av enkatundersokningen dér en tredjedel av nat-
foretagen bedémde att det finns en risk att investeringsprognosen for hela
perioden 20162019 inte nas.

Det finns en del osdkerhet i bade radata och gjorda antaganden, vilket gor att vi
bor vara forsiktiga med att dra nagra slutsatser baserat pa jamforelserna i detta
avsnitt. Investeringsprognoserna visar pa en 6kning av investeringsvolymen
jamfort med perioden 2012-2015. Utfallet for ar 2016 visar emellertid att den
planerade investeringsvolymen inte realiserats. Om den totala planerade
investeringsvolymen skulle realiseras &r den, enligt Ei:s beddmning, rimlig i

% Posterna Inkép och Omklassificeringar, Eldistributionsanlédggningar och matare.
0 Omréaknade med faktorprisindex for byggnader till 2014 ars prisniva da prognoserna lamnats i 2014
ars prisniva.
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forhallande till det 16pande investeringsbehovet i elnéten tillsammans med det
faktum att det finns indikationer pa att elnétsforetagen ligger efter med
reinvesteringar. Om alla planerade investeringar skulle genomfdras skulle detta
innebéra en foryngring av natet med cirka ett ar till 2020.

3.9 Ei:s samlade bedomning ar att prisokningarna inte
enbart kan forklaras med okade investeringar

Investeringar i elnét ar ofta omfattande och langsiktiga. Samhallsutvecklingen pa
bade nationell och lokal nivé innebar darfor att det kan uppstéa ojamna
investeringscykler for natforetag som innebar trender pa aggregerad niva, men
ocksa att det kan skilja sig mellan enskilda nétforetag. Aven specifika handelser,
sdsom stormarna Gudrun och Per, kan temporart paverka investeringstakten.

Genomsnittsaldern i de svenska elnédten baserad pa rapporterad data berédknas till
drygt 25 &r men den verkliga &ldern ar betydligt hogre an 25 ar. Det indikerar att
elnitsforetagen ligger efter med reinvesteringar i elndten. Det faktum att en stor
del av anldggningarna ar 40 ar eller dldre innebér dven att det troligen finns stora
investeringsbehov avseende komponenter som ar 50-60 ar eller aldre.

Nar det galler drivkrafterna for investeringar visar svaren i Swecos enkat-
undersokning att de viktigaste drivkrafterna for investeringar &r att uppfylla
kunders forvantan pa kvalitet, ersitta uttjinta anldggningar samt att uppfylla
funktions- och leveranssakerhets krav fran myndigheten. Det dr dock svart att
utifran tillgangliga studier och material dra nagra sdkra slutsatser om hur mycket
intaktsramsregleringen paverkar reinvesteringstakten. Framforallt d& regleringen
nyligen dndrades till linjar avskrivningsmetod. Andringen genomférdes kort tid
fore den nu aktuella tillsynsperioden och det &r inte sékert att natforetagen hunnit
reagera pd de nya incitamenten genom att 6ka investeringarna. Det finns indikat-
ioner pa en viss paverkan, att ndtforetagen efter 2015 kint en 6kad press att reinve-
stera utifran regulatoriska incitament d&ven om det inte anges av dem sjélva som
huvudskal nar det kommer till drivkrafter. Det dr ocksa tydligt att begransad
tillgang pa t.ex. utférare har en bromsande effekt pa investeringstakten under
innevarande reglerperiod. Kortsiktigt ar risken for omotiverade investeringar som
enbart dr drivna av den dndrade regleringen mycket liten. Pa langre sikt &r det nog
troligt att regleringens incitament far storre genomslag pa foretagens agerande och
det dr da av stor vikt att de regulatoriska avskrivningstiderna &r val avvagda (se
kapitel 4) sa att regleringen ger korrekta investeringsincitament. Vidare ar det av
stor vikt att den tilldtna avkastningen i regleringen ar adekvat och avspeglar
relevanta kapitalkostnader for den riskniva som elnatsverksamhet innebér (se
kapitel 2).

De investeringar som elnétsforetagen planerar att genomfora under perioden
2016-2019 ligger nagot hogre an foregaende period. Daremot visar faktiskt
genomforda investeringar under 2016 och enkdtundersokningen att elnéts-
foretagen sannolikt inte kommer att kunna investera pa den nivé som &r planerad.
For narvarande ar bedomningen att investeringsnivan for 2016-2019 inte kommer
att vasentligt Overstiga foregaende tillsynsperiod.
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Nivan pa investeringarna har saledes inte dndrats i nagon storre grad pa senare
tid. Dessutom innebér de planerade investeringarna inte nagon vasentlig paverkan
pa elnétens status i forhallande till det stora investeringsbehov som finns for det
ndrmaste decenniet. Om alla planerade investeringar skulle genomfé&ras skulle
detta endast innebara en féryngring av natet med cirka ett ar fram till 2020.

De elnitsinvesteringar som nétforetagen nu genomfor innebar dkade tariffer for
kundkollektivet. I media har nitforetagen ofta refererat till investeringar nér pris-
okningar har genomforts. De planerade investeringarna innebar dock bara en
mojlighet att 6ka de totala intdkterna for elndtsforetagen pa drygt 1 procent per ar
(under forutséttning att investeringarna fordelas jamnt 6ver perioden och att pris-
okningarna ldggs ut successivt samt att en real kalkylranta fore skatt pa

4,56 procent anvands). Da har inte hdnsyn tagits till att manga foretag inte nar upp
till sina prognostiserade investeringar. Kostnaderna for de planerade investerings-
nivaderna kan darfor bara till en begransad del forklara de prisokningar som har
skett det senaste aret i manga av elnétsforetagen.
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4. Forslag till differentierade
avskrivningstider

Ei har tagit fram forslag till andringar i 10 § intdktsramsfoérordningen avseende
avskrivningstider och uppdelning av anldggningskategorier. Ei foreslar ocksa att
regeln om att ge anldggningar en schablondlder, den sa kallade 38-arsregeln tas
bort i samband med det. I detta kapitel motiverar Ei dessa dndringar.

4.1 Avskrivningstider i regleringen

I detta avsnitt redogor Ei for hur avskrivningstider i regleringen bestams samt
vilka avskrivningstider som historiskt tillampats. Ei presenterar aven hur
avskrivningstiderna paverkar foretagens intiakter och incitament.

4.1.1 Avskrivningstider och livslangder

Med kapitalkostnad avses hir en kostnad for att anvéanda fysiskt kapital.
Kostnaden utgors dels av kostnaden for forbrukning av tillgangen (avskrivning
eller kapitalforslitning) och dels sjdlva avkastningen fréan tillgangens aterstaende
vidrde (kapitalbindning). En viktig parameter vid berdkning av kapitalkostnader ar
déarfor att avskrivningstiderna satts utifran tillgangens ekonomiska livslangd. Med
ekonomisk livslangd avses hdr den tid som det anses ekonomiskt rimligt, med
hénsyn till drift- och underhallskostnader, kapacitet, teknikutveckling, funktions-
krav m.m., att behalla en anldggning i stéllet for att byta ut den.

I en reglering av monopolverksamhet bestams ofta regulatoriska avskrivnings-
tider. Dessa baseras ofta pa ekonomiska livslangder istéllet f6r pa bokforings-
massiga avskrivningar eftersom regleringen ofta syftar till att ge incitament att
anvanda en anldggning sa lange det ar samhallsekonomiskt motiverat. For att en
reglering ska vara hanterbar behover vissa forenklingar goras, t.ex. att dela in
anldggningar i mer eller mindre breda kategorier. Varje kategori far en gemensam
avskrivningstid. Nar de regulatoriska avskrivningstiderna tas fram &r det viktigt
att beakta och férsoka uppskatta hur de verkliga ekonomiska livsldngderna bland
komponenterna i respektive kategori brukar variera. Eftersom regleringen i sig kan
ge paverkan pa de ekonomiska livslangderna (incitament om kvalitet, underhall,
reinvesteringstakt m.m.), ar det viktigt att uppskatta ekonomiska livslangder
exklusive eventuella effekter av nuvarande eller tidigare regleringar.

4.1.2 Avskrivningstider som historiskt tillampats

I Néatnyttomodellen®! som tillimpades i regleringen under aren 2003-2007 anvéande
Ei en avskrivningstid pa 40 ar for samtliga anldggningar, forutom for matare m.m.
Avskrivningstiden for matare m.m. under denna period var fran borjan 18 ar och
justerades 2007 till 12 ar. Aven under perioden 2008-2011 tillimpade Ei en
avskrivningstid pa 40 ar for alla anldggningar férutom for matare m.m. dér

¢ En modell for att bedéma skéligheten i nétforetagens tariffer.
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avskrivningstiden for aren 2008 och 2009 var 12 ar. Avskrivningstiden for matare
m.m. sanktes till 10 &r for aren 2010 och 2011.

Fram till 2016 beslutade Ei om avskrivningstider, ett beslut som da ocksa gick att
overklaga. Infor 6vergangen till forhandsregleringens forsta tillsynsperiod 2012—
2015 lamnade Ei emellertid ett forslag till regeringen om att Ei skulle fa foreskriva
om avskrivningstider men regelverket dndrades inte. Infor den forsta tillsyns-
perioden utredde Ei ocksd om det fanns anledning att d&ndra de avskrivningstider
som tidigare tillimpats. Konsultforetaget Sweco fick ocksa i uppdrag att se 6ver
avskrivningstiderna och foreslog da en ny kategoriindelning och justerade
avskrivningstider. I Swecos studie (2010) fordelade sig avskrivningstiderna mellan
45 och 55 ar for anldggningar med en 40-arig avskrivningstid (viktad genomsnittlig
avskrivningstid pa cirka 49 ar). Ei konstaterade att Swecos studie gav stod for att
de ekonomiska livslangderna dr langre an 40 ar, vilket skulle kunna motivera en
hojning av de regulatoriska avskrivningstiderna. Styr- och kontrollutrustning samt
elektronik var dock integrerade i Swecos foreslagna kategorier for transformator
och kabel (dar kabelskap ingick). Med hanvisning till att natforetagen stod infor
stora investeringar i elektronik och nya styrsystem samt att livslangden ska spegla
anldggningen i dess helhet valde Ei darfor att behalla en 40-arig avskrivningstid
for traditionella elndtskomponenter.5? For mdtare m.m. sanktes avskrivningstiden
fran 12 till 10 ar.

Infor tillsynsperioden 2016-2019 sag Ei inga skal att franga den tidigare kategori-
indelning som tillampats under perioden 2012-2015. Ei foreslog emellertid att
regeringen skulle foreskriva om dessa anldggningskategorier och avskrivnings-
tider samt om att en viss erséittning skulle ges dven efter avskrivningstidens slut
(en sa kallad revideringskomponent) for de anldggningar som fortfarande var i
drift efter det att den regulatoriska avskrivningstiden 16pt ut. Reviderings-
komponenten skulle uppga till maximalt 50 ar f6r anldggningar med en 40-arig
regulatorisk avskrivningstid och till 12 &r for anldggningar med en 10-arig
avskrivningstid. Anledningen till att inféra en revideringskomponent var de
svarigheter och osékerheter som finns med att bestimma avskrivningstider i
forvédg och for att undvika samhaéllsekonomiska forluster till f6ljd av att
anldggningar skulle bytas ut for tidigt.

4.1.3 Avskrivningstider och anlaggningskategorier i regleringen idag

De avskrivningstider som tillimpas vid berdkning av kapitalforslitning i
regleringen framgar av 10 § intaktsramsférordningen. Enligt férordningen ska den
ekonomiska livslangden anses vara 40 ar for en anldggning for 6verforing av el och
10 ar for ovriga anlaggningar. I intaktsramsférordningen finns ocksa reglerna om
revideringskomponenten (mer om denna i avsnitt 4.6.1).

2 Ei R2010:24 Férhandsprovning av elnétstariffer — slutrapport infor forsta tillsynsperioden 2012-2015.
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Av 3 § Energimarknadsinspektionens foreskrifter (EIFS 2015:1) om nétkoncessions-
havares forslag till intaktsram och insamling av uppgifter for att bestaimma intékts-
ramens storlek (rapporteringsforeskriften) ska de anlaggningstillgangar som ingar
i kapitalbasen redovisas fordelat pa foljande tre anldggningskategorier:

e ledningar

e stationer, transformatorer och kringutrustning

e system fOr drift eller 6vervakning av en anldggning for overforing av el
eller system for berdkning eller rapportering vid métning av 6verford el (i
det féljande bendmnt “maétare m.m.”)

De tva forstndimnda kategorierna star for cirka 95 procent av det totala anlagg-
ningsvéardet och har idag en avskrivningstid pa 40 ar. Den sistndmnda kategorin
har en avskrivningstid pa 10 ar. Detta innebér att de allra flesta anldggningar har
en avskrivningstid som uppgar till 40 ar. Den genomsnittliga avskrivningstiden ar
cirka 39 ar om viktning gors med avseende pa anldggningsvardena.

4.1.4 Hur avskrivningstider paverkar foretagens intakter och incitament

Fram till och med 2015 tillimpades en annuitetsmetod for att berdkna kapital-
kostnaden® i intdktsramsregleringen, medan regleringen idag bygger pa en linjar
avskrivningsmetod. Oavsett avskrivningsmetod finns det risker med att ha
regulatoriska avskrivningstider som skiljer sig for mycket fran de ekonomiska
livslangderna, men riskerna ser olika ut.

En annuitetsmetod tar ingen hansyn till anldggningarnas alder. Det medfdr att for
korta avskrivningstider ger natforetagen en 6verkompensation, medan for langa
avskrivningstider istéllet okar risken for en underkompensation. Den linjara
metoden tar i motsats till annuitetsmetoden hansyn till anldggningarnas élder. Det
medfor att varken for langa eller for korta avskrivningstider generellt &r mer
ekonomiskt gynnsamt {6r nétforetagen jamfort med avskrivningstider som har
samma ldngd som den ekonomiska livslangden.

Eftersom annuitetsmetoden inte tog hinsyn till anldggningens alder, gav den alltid
incitament att behélla anldggningar sa lange som mojligt oavsett regulatorisk
livslangd. I en linjar metod dr det daremot viktigt att valda avskrivningstider ger
samhillsekonomiskt korrekta incitament. Ar det ekonomiskt optimalt att driva en
anldggning i 60 &r ska den ocksa ha en avskrivningstid som aterspeglar detta. For
langa avskrivningstider innebar att foretagen kan tvingas reinvestera innan de fatt
full ersattning for den gamla anldggningen och for korta avskrivningstider innebéar
att foretagen ges incitament att byta ut fungerande anldggningar i fortid. Om nat-
foretaget optimerar sin verksamhet efter regleringen, vilket ar rimligt att anta att
de helt eller delvis kommer att gora, dr det Ionsamt for dem att anvanda
anldggningar under hela de regulatoriska avskrivningstiderna. Valet av
avskrivningstider paverkar saledes natféretagens incitament vid investerings-
tillfallet avseende t.ex. kvalitetsval samt i vilken grad anldggningarna vardas och
underhalls.

6 Avskrivning och avkastning.
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4.1.5 Behov av att utreda avskrivningstiderna

Ei har tillampat en avskrivningstid pa 40 ar for de flesta anldggningar i nat-
verksamheten sedan 2003. Forutom att skapa en enkelhet i regleringen har
avskrivningstiden pa 40 ar varit baserad pa antaganden om framtida teknik-
utveckling. Historiskt har det inte varit sa stor skillnad i livslangd pa olika
anldggningsdelar att det motiverat fler anldggningskategorier.

Detta haller pa att fordndras. Idag ser vi en storre utveckling mot smartare
l8sningar och annan teknologi for vissa anlaggningskomponenter vilket gor att
frdgan om anldggningskategorier och regulatoriska avskrivningstider dr mer
komplex an tidigare. Detta gor att avskrivningstiderna behover fljas upp och
andras i storre utstrackning i dagens reglering dn vad som tidigare var fallet.

Det som i dagens reglering definieras som en enhetlig anldggning bestér ofta av
delkomponenter med avskrivningstider som sinsemellan skiljer sig at. Ett exempel
pa detta dr byggnader och stéllverk med styr- och kontrollutrustning, déar den
senare utrustningen normalt sett har mycket kortare ekonomisk livslangd &n
Ovriga anldggningsdelar. For att inte hamma utvecklingen mot mer smarta
l16sningar krdavs avskrivningstider som béttre speglar dessa anldggningars
ekonomiska livslangd. Det skulle ddrmed kravas att denna typ av utrustning lyfts
ut till en egen kategori for att mojliggora en avskrivningstid som battre speglar den
ekonomiska livslangden.

Ei har inom ramen for detta regeringsuppdrag utrett om det finns anledning att
foresla en annan kategorisering av elnédtsforetagens anldggningar och i sa fall en
ytterligare differentiering av avskrivningstiderna. Ei har bland annat gett Sweco i
uppdrag att ta fram forslag pa hur detta skulle kunna genomforas och sarskilt om
styr- och kontrollutrustning ska utgora en egen kategori till skillnad fran forslag i
tidigare utredningar. Enligt uppdraget ska Swecos forslag till avskrivningstider
baseras pa den forvantade ekonomiska livslangden for anldggningskategorierna
och kunna anvéndas oavsett om den nuvarande reglering bibehalls eller utvecklas.
Swecos utredning (2017, b) sammanfattas i avsnitt 4.2.

4.2 Swecos utredning

For att svara pa frdgan om de nuvarande regulatoriska avskrivningstiderna
motsvarar de verkliga ekonomiska livslangderna har Sweco pa uppdrag av Ei
genomfort en analys av underlaget fran foretagens ansokan om intaktsram for
perioden 20162019 samt genomfort en litteraturstudie som framst grundar sig pa
utredningar fran flera olika lander. I litteraturstudien har Sweco betonat att de
undersoker den ekonomiska livslangden och inte teknisk eller och bokférings-
massig livslangd®. Sweco har dérefter tagit fram forslag till forandringar, gjort
konsekvensanalyser och jamf{ort forslagen med andra landers regleringar. I
uppdraget har Sweco dven analyserat hur dagens regler om revideringskomponent
och schablonmassig alder (den sa kallade 38-arsregeln) fungerar med Swecos
forslag till forandringar.

¢ Som ekonomisk livslangd men dar en viss forsiktighetsprincip tillimpas i enlighet med géllande
redovisningsstandard.
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4.2.1 Kunskaps- och erfarenhetsinsamlingen

Sweco har genomfort en analys av data fran tillsynsperioden 2016-2019 som avser
prognostiserade investeringar och utrangeringar. Swecos analys visar att det inte
gar att dra ndgon slutsats om verkliga ekonomiska livslangder utifrdn underlaget
eftersom anlaggningarnas aldersférdelning ar praglad av nuvarande regulatoriska
forutsattningar® dar cirka 29 procent av det samlade nuanskaffningsvardet utgors
av tillgdngar som saknar aldersbestimning (5 procent) och av tillgdngar som har
angivits som driftsatta under aren 1976-1977 (24 procent). Analysen visar att

94 procent av det samlade anlaggningsvardet for de planerade utrangeringarna
sker pé anldggningar som ar mer dn 30 ar gamla. Det dr darfor troligt att den
forviantade genomsnittliga aldern for anlaggningar som idag omfattas av 40 ars
regulatorisk avskrivningstid, ar betydligt langre. Analysen ger ddremot ingen klar
bild om hur mycket lingre ekonomisk livslangd &n 40 ar som kan forvéantas eller
hur de ekonomiska livslingderna varierar mellan olika anlaggningskategorier.

I litteraturstudien har Sweco framst studerat ekonomiska livslangder i lander for
vilka det finns tillgdnglig information, t.ex. Danmark, Australien, Kanada m.fl.,
genom att ga igenom rapporter frn forskningsorganisationer, bransch-
organisationer och reglermyndigheter. Utifran dessa analyser har intervaller for
ekonomiska livslangder identifierats. Dessa intervaller sammanfattas i Tabell 3, se
avsnitt 4.2.2.

I den andra delen av utredningen har Sweco undersokt om det finns ndgot mer
andamalsenligt satt att kategorisera anldggningstillgangarna dn den struktur som
anvands idag. Utredningen har tagit utgangspunkt i vad som framkommit i
litteraturstudien, vilken kompletterats med en intern och en extern workshop. Pa
den externa workshopen deltog representanter frdn Energiforetagen samt
representanter fran ett antal elnétsforetag. Sweco drar slutsatsen att resultatet fran
workshopen visar att det verkar rimligt att utveckla dagens modell till att omfatta
fler anldggningskategorier samt att de utifran litteraturstudien, framtagna
intervallen pa ekonomisk livslangd till stor del ocksa &r representativa for svenska
forhallanden.

4.2.2 Swecos forslag

Sweco foreslar i sin redovisning av uppdraget till Ei en indelning i tolv olika
anldggningskategorier. Tva av dessa forutsdtter att normvardeslistan® omarbetas
sa att styr- och kontrollutrustning bryts ut ur normkoderna for stéllverk och
byggnader samt att kabelskap bryts ut ur normkoderna f6r lagspanningskabel.
Motivet for att skapa nya normkoder &r att styr- och kontrollutrustning och
kabelskap har kortare ekonomisk livsliangd an dvriga delar i den anldggnings-
kategori som de tillhor. Den kortare livsldngden ger ocksd upphov till en
omfattande anvandning av den regulatoriska metoden partiell fornyelse som &r
administrativt tung for elndtsforetagen. Partiell fornyelse innebar att om en
investering har skett i en befintlig anldggning sa kommer den att féryngra
anldggningens alder.®” Sweco har i sin analys fokuserat pa lokal- och regionnat,

¢ Intaktsramsforordningen 12 § - En anldggning for 6verforing av el ska anses vara 38 ar gammal vid
utgéngen av ar 2015 om anlédggningen da ar &ldre &n 38 ar eller om aldersuppgift saknas.

¢ Ei:s lista pa anlaggningar som ingar i kapitalbasen dar det framgar normvarde for respektive
anldggning (normkod).

6 EIFS 2015:27 §
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men anser att mer differentierade avskrivningstider ocksé bor kunna
implementeras pa stamnatet. Ei har, for att skaffa kompletterande underlag, bett
Svenska kraftnit att yttra sig i fragan huruvida forslaget kan tillampas for
elndtsanldggningar i stamnatet eller om det krévs tilldgg eller justeringar. Svenska
kraftnéts synpunkter i frdgan redovisas i avsnitt 4.3.3.

I Tabell 3 sammanfattas resultatet av Swecos utredning avseende anldggnings-
kategorier med tillhorande avskrivningstider. Sweco har f6r den foreslagna
avskrivningstiden utgatt fran den férvantade medellivslangden for anlaggningar
vid utrangering. Sweco definierar dven intervall inom vilka merparten av
foretagens anldggningar forvantas ha natt sin ekonomiska livslangd. Sweco
konstaterar att det alltid kommer finnas anlaggningar som har bade kortare och
langre livsldngd &n vad som definieras i intervallet.

Tabell 3 Sammanfattning av Swecos forslag avseende kategorier och férvdantad ekonomisk livslangd

Anlaggningskategori Ekonomisk livslangd (ar) Regulatorisk avskrivningstid (ar)
Nuvarande Foreslagen

Kabel, lokalnat 50-80 40 60
Luftledning, regionnat 40-80 40 60
Kabel, regionnat 45-60 40 50
Transformator 35-60 40 50
Mark och bygg 40-60 40 50
Luftledning, lokalnat 35-60 40 40
Stallverk, primarapparater 35-55 40 40
Natstation 30-50 40 40
Kabelskap 20-40 40 30 (40%)
Styr- och kontrollutrustning 15-25 40 20 (15%)
Matare 10-15 10 10
IT-system 5-10 10 10

*De tva alternativa avskrivningstiderna inom parentes har Sweco i ett senare skede bekraftat som rimliga
val jamte deras ursprungliga forslag, se avsnitt 4.3 for mer information.

Kalla: Sweco (2017 b) och egen bearbetning av Ei

Nedan foljer en sammanfattning av Swecos analys gallande de olika anlédggnings-
kategorierna som listas i Tabell 3.

Kabel lokalnit — Nuvarande regulatorisk avskrivningstid pa 40 ar &r for kort och
bor forlangas. Nar kablar har passerat en initial inkdrningsprocess, dér eventuella
materialdefekter och bristfallig installation har upptéckts tenderar de att fungera
tillfredsstdllande under en mycket lang tid om de inte paverkas av yttre faktorer
sasom gravskador och omldggningar. En ekonomisk livslangd pa 60 ar ar rimlig,
samtidigt som den tekniska livslangden kan vara betydligt langre.

Luftledning regionnit — Swecos samlade bedomning &r att den nuvarande
regulatoriska avskrivningstiden pa 40 ar kan forlangas. Anldggningarna byggs
tradsakert i breda ledningsgator vilket minskar risken for mekaniska skador. En
osdkerhet rader dock betrédffande framtida nyttjande av kreosotstolpar och den
langsiktiga hallbarheten for det material som ska ersitta dessa. Anvénds
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fackverkskonstruktioner® hamnar den ekonomiska livslangden i den 6vre delen
av spannet 40-80 ar.

Kabel regionnit — Nuvarande regulatorisk avskrivningstid pa 40 ar &r for kort och
bor dérfor forlangas av samma skél som angetts for kabel lokalnat. Regionnit har
dock oftast betydligt hdgre spanningsnivaer an lokalnat. For jordkablar innebar
hoga spanningsnivaer mer slitage pa grund av fysikaliska effekter jamfort med
lagre spanningsnivaer, vilket kan paverka den ekonomiska livslangden negativt.
Det ar dérfor enligt Sweco rimligt att endast hoja avskrivningstiden till 50 ar, vilket
ar 10 ar kortare jamfort med kabel lokalniit.

Transformator — Sweco anser att nuvarande regulatorisk avskrivningstid pa 40 ar
kan oOkas till 50 ar. Anlaggningarna star ofta i en skyddad miljo och har fa rorliga
delar. Fornyelse vid haverier p.g.a. exempelvis askovader kan dock ha en viss
paverkan pa den ekonomiska livslangden f6r mindre transformatorer placerade
utomhus. Tekniken f6r transformatorer &r mycket beprovad. Belastningsnivaerna
for svenska transformatorer ar generellt laga vilket minskar slitaget och risken for
haverier. Det forlanger 4ven den ekonomiska livsldngden.

Mark och bygg — Sweco anser att nuvarande avskrivningstid pa 40 ar &r i lagsta
laget och foreslar darfor en hojning till 50 ar. Det som talar f6r en langre
regulatorisk avskrivningstid &dr att markarbete och i viss grad @ven byggnader
generellt har &nnu langre ekonomiska livsldngder. Normkoderna innehaller dven
viss kontrollutrustning samt lik- och véxelspanningssystem for lokalkrafts-
forsorjning. Dessa foreslas dock brytas ut ur normkoderna for byggnader och
istdllet inkluderas i nya kategorin ”Styr- och kontrollutrustning”. Grundldggnings-
kostnader och vissa typer av byggnader forvantas ha en mycket lang livslangd
medan t.ex. staket, grindar och platbyggnader har en kortare livslangd.

Luftledning lokalnit — Dagens niva pa 40 ar i regulatorisk avskrivningstid &r
rimlig och ingen &ndring i avskrivningstid ar darfér nodvandig enligt Sweco. En
avskrivningstid pa 40 ar ar kortare jamfort med den som foreslas pa regionnat.
Detta beror bland annat pa att lokalnéten ar mer utsatta fér vader och vind, vilket
kan ha en negativ paverkan pa den ekonomiska livsldngden i och med att slitage
kan medfora att underhallskostnaderna 6kar med tiden.

Stillverk och primarapparater — Den nuvarande regulatoriska avskrivningstiden
pa 40 ar anses spegla de verkliga forhallandena, ingen férandring i avskrivningstid
foreslas darfor av Sweco. Daremot bor styr- och kontrollutrustning exkluderas fran
dessa anldggningar. De senare uppskattas omfatta cirka 20 procent av vardet av
nuvarande normkoder for stéllverksapparater.

Nitstation — Dagens regulatoriska avskrivningstid pa 40 ar speglar val verkliga
forhallanden, Sweco foreslar darfor inga andringar.

68 Stanger som kopplas samman f&r att skapa ett stabilt barverk ersétter de traditionella stolparna.
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Kabelskap — Swecos studie visar att den ekonomiska livslangden for kabelskéap
ligger i intervallet 2040 ar. Sweco bedomer att dagens niva pa 40 ar 6verskrider
genomsnittlig forvantad ekonomisk livslangd och Sweco foreslar darfor att den
sanks till 30 ar. Efter att ha tagit del av Energiforetagens remissvar korrigerar de
sin beddmning till att bade 30 och 40 ar &r lampliga avskrivningstider, se mer i
avsnitt 4.3.

Styr- och kontrollutrustning — Swecos studie visar att den ekonomiska livs-
langden ligger i intervallet 15-25 ar. Sweco beddmer saledes att dagens niva pa
40 ar klart overstiger forvantad ekonomisk livslangd och foreslar en regulatorisk
avskrivningstid pa 20 ar. Efter att ha tagit del av Energiforetagens remissvar
korrigerar de sin bedomning till att bade 15 och 20 &r ar lampliga avskrivnings-
tider, se mer i avsnitt 4.3.

Mitare — Detta &r en kategori av anldggningarna som ar under teknisk utveckling.
Matare som ar placerade i granssnittet mot kunderna bedéms dven som centrala
for en effektivare drift av elnitet. Sammantaget anser Sweco att dagens niva pa

10 ar ar en lamplig ekonomisk livslangd for kommande tillsynsperiod. Sweco
beddmer darfor att inga dndringar dr nodvandiga.

IT-system — Sweco anser att nuvarande regulatorisk avskrivningstid pé 10 ar
speglar verkliga forhéllanden relativt val och bedomer darfor att inga dndringar &r
nodvéndiga.

Swecos syn pa dvriga angriansande regler: For att inte natforetagen ska
overkompenseras anser Sweco att den sa kallade 38-arsregeln, som beskrivs
ndrmare i avsnitt 4.6.2, maste omarbetas for att fungera med de foreslagna
avskrivningstiderna. Swecos slutsats ar att natforetagen skulle kompenseras
orimligt mycket om 38-arsregeln behalls som den ar.

Naér det galler revideringskomponenten tycker Sweco att den kan behallas och
anpassas till nya avskrivningstider. Det innebar att revideringskomponenten sitts
till 25 procent av den regulatoriska avskrivningstiden avrundat nedat till narmaste
jamna artal. Dessa angrénsade regler diskuteras mer i avsnitt 4.6.

Sweco har jamfort sitt slutgiltiga forslag om avskrivningstider med reglermassiga
avskrivningstider i Storbritannien, Danmark, Finland och Australien.® Landerna
har valts ut eftersom dessa lander uppskattar kapitalbasen pa ett standardiserat
satt och inte utifran verkliga kostnader. Swecos slutsats fran jamforelsen ar att de
foreslagna differentierade avskrivningstiderna i stort sett ligger i linje med de
avskrivningstider som tilldmpas i de jamférda landerna.

4.2.3 Swecos konsekvensanalys av lamnade forslag

Swecos analys av de langsiktiga konsekvenserna av forslagen baseras delvis pa en
reviderad aldersbedomning av anldggningstillgangar som idag &r dldersbestamda
enligt 38-arsregeln samt de anldggningar som saknar alder. Totalt motsvarar detta
nastan 30 procent av det totala anlaggningsbestandet. Vidare har en teoretisk

% Sweco gjorde ocksa en omvarldsanalys i en tidigare fas dér resultat fran studier gjorda i flera olika
lander studerades (i dessa fall var det inte avskrivningstider i regleringar utan studier av ekonomiska
livslangder for elnadtsanlédggningar generellt).
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reinvesteringsfilosofi applicerats som ar direkt knuten till respektive anldggnings
ekonomiska livslangd. Dessa uppskattningar bidrar till viss osdkerhet nar det
kommer till berdkningar av kapitalersittning for enstaka ar eller for enstaka
tillsynsperioder. Sett 6ver ett langre perspektiv s blir osdakerheten mindre.

For den nuvarande tillsynsperioden — och med en investeringsstrategi som inte
annu fullt ut dr anpassad efter nuvarande reglering — sé blir den totala kapital-
ersattningen nagot hogre med Swecos forslag pa differentierade avskrivningstider.
Swecos konsekvensanalyser visar dock en motsatt trend pa langre sikt, dar den
totala kapitalersdttningen blir ldgre med de foreslagna avskrivningstiderna dn med
de avskrivningstider som tillimpas i nuvarande reglering. Enligt Sweco ar
huvudsyftet med mer differentierade avskrivningstider framst att ge korrekta
investeringsincitament ur ett samhallsekonomiskt och miljomassigt perspektiv.

Sammantaget innebar Swecos forslag att den kapitalviktade medelavskrivnings-
tiden for elnétsforetagens samlade tillgdngar i kapitalbasen 6kar fran cirka 39 ar till
cirka 50 ar. Enligt Sweco visar den konsekvensanalys som foretaget gjort att de
foreslagna avskrivningstiderna kommer att leda till relativt sett lagre ersdttning for
kapitalforslitning, men samtidigt relativt sett hogre ersattning for kapitalbindning
vid berdkning av intaktsramarna.

4.3 Inkomna synpunkter pa Swecos utredning

Energiforetagen och Svenska kraftnat har av Ei erbjudits majlighet att lamna
synpunkter pa Swecos rapport direkt efter att den blev klar. Representanter for
nétforetagen har ocksa varit inbjudna och deltagit pa den workshop med Sweco
som namnts ovan.

4.3.1 Synpunkter och forslag fran Energiforetagen

Energiforetagen ar positiva till en differentiering av avskrivningstiderna eftersom
det battre speglar anldggningarnas ekonomiska livslangd. Energiforetagen menar
att ekonomisk livslangd framst bor baseras pa de anldggningar som uppfors nu
och i framtiden nér de regulatoriska avskrivningarna bedéms. De nya
avskrivningstiderna ska dock tillimpas pa bade gamla och nya anlaggningar. I
manga fall héller de med om Swecos forslag och analys, men for nagra
anldggningskategorier foreslar de en annan och oftare kortare avskrivningstid
jamfort med Sweco. De menar pa att det finns risker och osékerheter forenade med
samhalls- och teknikutvecklingen, bland annat p.g.a. att den tekniska utvecklingen
styr mot nya material och nya metoder samt att anldggningar idag byggs med
lagre marginaler ndr det galler kvalitet och livslangd. De argumenterar ocksa for
att flera anldggningar, dar det finns ett ekonomiskt vérde att gora utbyte vid
samma tillfalle, bor ha samma avskrivningstider eller ha avskrivningstider som ar
multiplar av varandra (exempelvis att den ena anldggningen har dubbelt sa lang
avskrivningstid som den andra). Den successiva revideringskomponenten okar
dock foretagets flexibilitet vid fornyelser. Det gar inte heller att utesluta att
samhaéllsutveckling och energiomstéllning gor att anldggningar far bytas ut i fortid.
Andra faktorer som Energiforetagen tar upp avseende risk for fortida utbyte ar
leveranssakerhet och tillgang till reservdelar.

I Tabell 4 sammanfattas de kategorier dar Energiforetagens asikt skiljer sig at i
forhallande till de avskrivningstider som Sweco foreslagit. For tre kategorier har
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Energiforetagen angivit ett intervall, men med ett huvudforslag (markerat med fet
stil i tabellen nedan). Deras huvudforslag skulle innebéra en viktad medelavskriv-
ningstid péa cirka 44 ar, vilket ligger mellan dagens varde pa cirka 39 ar och Swecos
forslag som skulle innebara ett medelvarde pa cirka 50 ar.

Tabell 4 Sammanfattning av de kategorier dar Energiféretagens férslag skiljer sig fran Swecos rapport

Anlaggningskategorl Regulatorlsk avskrivningstld (ar) Energlforetagens
Nuvarande Foresiagen foéreslagna avskrlvningstld

Luftledning, regionnat 40 60 50-60

Kabel, lokalnat 40 60 50

Kabel, regionnat 40 50 40-50
Transformator 40 50 40

Kabelskap 40 30 30-40

Styr- och kontrollutrustning 40 20 15

Kalla: Energiforetagens remissvar och egen bearbetning av Ei

Luftledning regionnit — Energiforetagen anser att en avskrivningstid pa 50 ar bor
overvagas, vilket ar 10 ar kortare an Swecos forslag. Det motiveras med att det
rader en osdkerhet betrdffande hur flera anldggningar inom denna kategorin
langsiktigt aldras, vilket gor att den ekonomiska livslangden blir svarbeddmd.

Kabel lokalnit och regionnit — Energiforetagen anser att avskrivningstiden for
kabel bor séttas till 50 ar for lokalnat och 40 ar for regionnat, vilket i bada fallen ar
10 ar kortare an Swecos forslag. Nya material, lagre marginaler i tillverkningen och
nya forlaggningstekniker leder sammantaget till risk for kortare ekonomiska
livslangder. Av forsiktighetsskél bor darfor avskrivningstiden minskas. En
uppdelning mellan kablar {or lag- och mellanspanning bor ocksa overviagas.

Transformator — Energiforetagen anser att denna kategori ska fa en avskrivnings-
tid pa 40 ar, vilket &r 10 ar kortare &n Swecos forslag. Aldre transformatorer har
storre siakerhetsmarginaler jamfort med de som tillverkas idag. Ett exempel pa
andra faktorer som Energiforetagen framhaller dr 6kade krav pa lagre natforluster.
Om en dldre anldggning har hogre nétforluster &n en ny p.g.a. av teknikutveckling
eller aldringsfaktorer, skulle det kunna ge incitament att reinvestera nagot tidigare.

Kabelskap — Energiforetagen rekommenderar en avskrivningstid pa 40 ar, vilket ar
10 &r langre &n Swecos forslag. Det dr vanligt att kabelskap, nétstation och distri-
butionstransformator foljer samma monster; det vill sdga att d4ven kabelskapen ses
over vid ombyggnationer. Majoriteten av de kabelskap som byts ut nu har passerat
40 ar vilket talar for en ekonomisk livslangd pa 6ver 30 ar. Samtidigt hade det
ibland varit motiverat med ett tidigare utbyte p.g.a. den tekniska utvecklingen.

Styr- och kontrollutrustning — Energiforetagen foreslar att avskrivningstiden sétts
till som langst 15 ar, vilket &r 5 ar kortare an Swecos forslag. Det motiveras bl.a. av
att utvecklingen inom omradet gar snabbt. Ett alternativ &r att ha 10 ars
avskrivningstid for IT-system som ingar i kontrollutrustningen och langre tid for
ovrig kontrollutrustning,.
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Energiforetagen stodjer Swecos foreslagna avskrivningstider pa 10 ar for matare
och IT-system. Energiforetagen lyfter 4ven fram att dessa anldggningskategorier
bor ha samma avskrivningstid da de bor bytas samtidigt. For mindre beprovad
teknik (vissa smarta elndtslosningar) bor Ei utreda specialregler med dannu kortare
avskrivningstider, exempelvis en 16sning med direktavskrivning som delas med
kunderna genom att inte hela avskrivningen laggs till intdktsramen.

Betrédffande revideringskomponenten anser de att denna ska berdknas som

25 procent pa avskrivningstiderna avrundat nedat. Vidare anser Energiforetagen
att nuvarande dvergangsregler om schablonalder (dvs. 38-arsregeln) bor utvecklas
for att anpassas till de nya avskrivningstiderna. Ett alternativ till Swecos foéreslagna
overgangsregler ar att samma totala 6vergéngstid pa 12 ar ska gélla dven for
anldggningar som skrivs av pa langre tid an 40 ar.

4.3.2 Swecos kommentar till Energiforetagens remissvar

Sweco bemoter argumenten dér Energiforetagen vill ha en kortare avskrivningstid
for traditionella elkraftkomponenter och star fast vid sitt ursprungliga forslag i
dessa fall. Om det dr en ekonomisk fordel att fornya en anldggning i fortid bor det
speglas i en ldgre investeringskostnad jamfort med normvarde. Pa detta sétt
kompenseras foretaget for den fortida utrangeringen. Sweco har liksom Energi-
foretagen noterat att nyare komponenter kan ha kortare livslangd an aldre. Den
internationella utblick som Sweco gjort visar att de svenska avskrivningstiderna
for ménga anlaggningskategorier varit kortare dn jaimforbara landers och att
avskrivningstiderna i flera lander forlangs. Produkter pa den globala marknaden
bor dérfor rimligen designas for langre livslangder. I Sverige &r skillnaden mellan
maéngden el som verfors vid normal drift och den méngd anldggningarna
maximalt klarar av ofta relativt stor. Darfor bor de slitas mindre jamfort med om
nyttjandegraden varit hogre. Sweco anser ocksa att den regulatoriska
avskrivningstiden ger en fingervisning om hur anldggningar ska férvaltas och
underhallas. Det ar rimligt att vid langre avskrivningstider underhalla
anldggningarna for att halla langre. For kabelskdp argumenterar Sweco for att bade
30 och 40 ar skulle vara rimliga regulatoriska avskrivningstider och for styr- och
kontrollutrustning argumenterar Sweco ocksa att bade deras forslag pa 20 ar och
Energiforetagens pa 15 ar &r acceptabla.

4.3.3 Synpunkter och forslag fran Svenska kraftnat

Svenska kraftnat &r positiva till att fragan om differentierade avskrivningstider
utreds, men anser att en anpassning maste ske av anlaggningskategorier och
avskrivningstider for att ta hansyn till stamnétsanldggningarnas forutséttningar.
For att gora detta har Svenska kraftnét tagit fram och motiverat fyra
kompletterande kategorier for stamnét vilka sammanfattas i Tabell 5. En mindre
detalj dr ocksa att namnet pa kategorin ”luftledning regionnat” behover korrigeras
for att fortydliga att den dven inkluderar stamnat.

109



Tabell 5 Sammanfattning av Svenska kraftnéts forslag pa ytterligare anlaggningskategorier fér stamnat

Anléggningskategorl Regulatorlsk avskrivningstld (ar)

Nuvarande Foreslagen
Kabel, stamnat 40 40 (10 ar kortare an Swecos forslag)
Transformator, stamnat 40 40 (10 ar kortare an Swecos férslag)
Shuntreaktor, stamnat 40 30 (ny)
Mark och bygg, stamnat 40 40 (10 ar kortare an Swecos férslag)
Luftledning, stam- och regionnat 40 60 (I enlighet med Swecos forslag)
Ovriga anlaggningar Anvand lamplig kategori i Swecos forslag, se Tabell 3

Kalla: Svenska Kraftnats remissvar och egen bearbetning av Ei

Kabel, stamnit: Svenska kraftnédt bedomer att den genomsnittliga férvantade
ekonomiska livslangden uppgar till 40 &r, vilket dr 10 ar kortare dn vad Sweco
foreslar, for kablar i regionnét. Detta motiveras med att kablar som drivs pa hogre
spanningsnivaer i hogre grad utsétts for elektronisk stress vilket paverkar
isolering, skarvar och kabelavslut negativt.

Transformator, stamnit: Svenska kraftnat bedomer att den forvantade ekonomiska
livslangden i genomsnitt uppgar till 40 ar, vilket dr 10 ar kortare d4n vad Sweco
foreslar, for transformatorer pa lokal- och regionnét. Svenska kraftnét anger att

40 ar ar rimligt med hansyn taget till risk for haverier och externa faktorer som kan
forkorta livslangden. Som exempel pa externa faktorer anges teknologisk
utveckling och/eller nya funktionskrav.

Shuntreaktor, stamnit: Svenska kraftnédt bedomer att denna kategori har en
forvantad livslangd pa 30 &r i genomsnitt. Shuntreaktorer i stamnaétet reglerar
spanningen pa stamnatet och finns inte med i Swecos forslag. Svenska kraftnat
anger att shuntreaktorer har en kortare ekonomisk livslangd &n transformatorer
och att denna anlaggningskategori utgor en inte forsumbar andel av Svenska
kraftnéts totala anldggningsvérde. Shuntreaktorer finns dven i mindre skala pa
regionndtsniva, men dér utgor den en féorsumbar del jaimfért med transformatorer.
Detta innebar att shuntreaktor ar en kategori som inte dr nodvandig for andra
spanningsnivaer an stamnatet.

Mark och bygg, stamnit: Svenska kraftniat bedomer att den genomsnittliga
forvantade ekonomiska livslangden uppgar till 40 ar, vilket ar 10 ar kortare an vad
Sweco foreslar, for mark och bygg i regionnét. Vad galler denna kategori anser
Svenska kraftnit att samma ekonomiska livslangd som anvénds for stallverk och
primérapparater det vill siga 40 ar bor tillampas eftersom Svenska kraftnat i
normalfallet bygger en ny stamnatsstation nédr dessa fornyas. Detta far som
konsekvens att den ekonomiska livslangden f6r markarbeten och byggnader i regel
sammanfaller med den ekonomiska livslangden for stallverk och priméarapparater.
Lokal- och regionnatsforetagen fornyar i hogre grad stallverk och primérapparater
pa befintlig plats och kan darmed &teranvanda markarbeten och byggnader, vilket
motiverar att ha en annan avskrivningstid for stamnaétet jamfort med region- och
lokalnat.
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Avslutningsvis anger Svenska kraftnit att Swecos foreslagna avskrivningstid for
regionnétets luftledningar pa 60 ar ar tillaimpbar dven for luftledningar pa
stamnatet.

4.3.4 Swecos kommentar till Svenska kraftnats remissvar

Sweco haller med Svenska kraftnit om att kabel samt mark och bygg har kortare
ekonomisk livslangd for stamnaétet i forhallande till anlaggningar kopplade till
lagre spanningsnivaer. Sweco tycker dock inte att det finns klara motiv till att
transformatorer ska ha en annan avskrivningstid pa stamnatet jamfort med
transformatorer pa ldgre spanningsnivéer och haller fast vid att 50 &r ar en rimlig
avskrivningstid. Sweco anser inte att kategorin shuntreaktor dr motiverad for
andra spanningsnivaer an stamnaétet. For att avgora om detta ska vara en egen
kategori bor, enligt Sweco, bl.a. hdnsyn tas till hur stor andel av nuanskaffnings-
vardet kategorin utgdr. Sweco anser inte att en 30-arig avskrivningstid for denna
kategori &r orimlig.

4.3.5 Ovriga synpunkter

Malarenergi Elnit AB, Ellevio AB, Eon Elnét Sverige AB och Vattenfall
Eldistribution AB har inkommit med separata inlagor som svar pa Swecos rapport.
De ér positiva till differentierade avskrivningstider och star i stort bakom
Energiforetagens synpunkter.

Vattenfall har sérskilt angett att avskrivningstiden for styr- och kontrollutrustning,
kabel lokalnét, transformatorer och luftledning regionnat blivit for langa i Swecos
forslag.

Ellevio &r tveksam till om avskrivningstiden pa kablar ar rimlig. Ellevio foreslar att
avskrivningstiden sitts till 60 ar pa luftledning regionnat, 30 ar pa kabelskap och
10-15 &r pa styr- och kontrollutrustning.

Malarenergi anger att de féreslagna avskrivningstiderna inte d&r ndgon absolut
sanning och att livslangderna bor vara foremal for 16pande utvérdering i takt med
att det tillkommer rapporterade data till Ei, ny teknik m.m.

Eon anger att de har forsokt att analysera aldern pa de anldggningar som hittills
utrangerats. De prelimindra slutsatserna ar att manga anldggningar inte har
uppnatt den regulatoriska aldern. Eon stiller sig frdgande till om det i dagslaget
gar att faststélla forvantad ekonomisk livslangd med tillracklig sakerhet och att det
saledes ar viktigt att ekonomisk livslangd halls levande och faststélls infor varje
tillsynsperiod.

4.4 Ei:s slutsatser och forslag pa nya anlaggningskategorier
med tillhorande avskrivningstider

Korrekta avskrivningstider dr viktiga for att regleringen samhaéllsekonomiskt ska
styra ratt. I avsnitt 4.1 konstaterar Ei att det ar optimalt att efterstrava
avskrivningstider som s langt som mojligt avspeglar en anlaggnings verkliga
ekonomiska livslangd. Ett hinder for detta 4r om de valda anldggningskategorierna
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inkluderar anldggningar som sinsemellan har stora skillnader i ekonomisk livs-
langd, vilket &r en anledning till att 4ven kategoriseringen av anldggningar ses
over samtidigt som avskrivningstiderna.

Det finns ingen tillforlitlig data som visar pa att nuvarande 40-ariga avskrivnings-
tid tillrackligt val avspeglar den verkliga ekonomiska livslangden. Tvartom
indikerar bade Swecos tidigare (2010) och senaste rapport (2017, b) att den
genomsnittliga ekonomiska livslangden &r langre an dagens regulatoriska
avskrivningstid. Svenska kraftnét, Energiforetagen och enskilda nétfdretag haller
till stora delar med om Swecos forslag, men argumenterar for korrigeringar som
sammantaget innebér i genomsnitt kortare avskrivningstider an Swecos forslag,
men i genomsnitt langre avskrivningstider &n dagens (se avsnitt 4.3). Aven om
mycket talar for att dagens genomsnittliga regulatoriska avskrivningstid &ar kortare
dn den genomsnittliga ekonomiska livslangden, finns det starka indikationer pa att
det for vissa sorters komponenter ar ett motsatt problem, ndmligen att de
regulatoriska avskrivningstiderna ar for langa. Bland annat visar Copenhagen
Economics undersokning (se avsnitt 3.5.4) att dagens reglering inte ger incitament
for ny teknik och innovativa lésningar och att ett hinder for detta ar att
avskrivningstiderna inte speglar verkligheten tillrdackligt val. Den samlade
kunskapen och erfarenheten talar starkt for att det behovs fler anlaggnings-
kategorier och en 6kad differentiering dar vissa kategorier far en ldngre
avskrivningstid, medan andra far en kortare samt att den genomsnittliga
avskrivningstiden bor vara langre dn dagens 40 ar.

Det finns dock en del svérigheter och osdkerheter med att i forvag faststilla
avskrivningstider i regleringen. De historiska uppgifterna om anldggningarnas
alder &r bristfalliga och en stor andel av anlaggningarna har bara en tilldelad
schablonélder pa grund av den sa kallade 38-arsregeln. Uppgifter om
anldggningarnas alder kan darfor endast ge vissa indikationer pa ekonomisk livs-
langd. Aven om Ei hade haft fullstindig kunskap om alla anlédggningars alder
skulle denna kunskap inte racka eftersom fler saker maste beaktas nir en
genomsnittlig ekonomisk livslangd uppskattas. Ei anser vidare att det genom
regleringen inte gar att ta om hand samtliga risker som kan uppkomma under en
anldggnings livslangd. Det gér inte heller att berdkna ett medelvarde som exakt
aterspeglar bade gamla och nya anldggningars ekonomiska livslangd. Vid
berdkningen av kapitalkostnaden med en real linjér metod blir foretagets
ersittning mot slutet av anldggningens livslangd betydligt ldgre dn i borjan, vilket
minskar de ekonomiska konsekvenserna av de risker som intressenterna fort fram
betrédffande for lang livslangd. Daremot ar det viktigt att regleringen ger
drivkrafter for exempelvis samhallsekonomisk optimal kvalitet, underhall och
investeringsstrategier. Dessutom finns det en fragestallning om avskrivnings-
tiderna ska baseras pa historiska uppgifter om anldggningarnas ekonomiska
livslangd eller pé investeringar som gors idag och i framtiden. Ei anser att bada
perspektiven maste beaktas. Det ror sig om langsiktiga investeringar, dar
historiska data &r en viktig kalla till kunskap. Samtidigt som samhallet férédndras
och det sker en stidndig utveckling av teknik m.m., vilket gor att det framat-
blickande perspektivet ocksa &r viktigt. Det handlar dessutom inte bara om hur det
har varit och hur det &r, utan ocksa om hur det bor vara da regleringen i sig
paverkar natforetagens framtida beteenden.
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Sweco har bade i sin tidigare och nuvarande rapport foreslagit en genomsnittlig
avskrivningstid pa cirka 50 ar. Swecos studier av ekonomisk livslangd i andra
lander indikerar att de nuvarande svenska avskrivningstiderna ligger relativt 1agt.
Sweco presenterar utifran sin analys olika intervall {6r hur avskrivningstiderna
kan variera for olika anldggningskategorier. Ibland &r intervallen for vissa
kategorier storre dn for andra kategorier vilket visar pa svarigheten att exakt
bestamma avskrivningstider. Ei anser dérfor inte att det ar troligt att en ny studie
skulle ge signifikant béttre eller sdkrare generella slutsatser. Detta stods ocksa av
att flera remissinstanser pekar pa svarigheten att faststélla regulatoriska
avskrivningstider. Daremot kan det ldngsiktigt vara motiverat att géra en
utvérdering pa detaljniva nar Ei har tillgéng till battre data om verkliga
anldggningsaldrar i de svenska elndten. Ett antal remissinstanser delar ocksa
denna slutsats.

Ei gor bedomningen att styr- och kontrollutrustning bor brytas ut till en egen
kategori med en egen avskrivningstid. Ei foreslar en uppdelning i totalt 15
anldggningskategorier med tillhérande avskrivningstider, vilket sammanfattas i
Tabell 6. Ei:s forslag inkluderar dven en revideringskomponent med specialregler
om viss kapitalkostnadserséttning under en begriansad tid efter att en anlaggning
blivit dldre &n sin regulatoriska livslangd vilket Ei motiverar i avsnitt 4.6.

Tabell 6 Sammanfattning av Ei:s forslag till regulatoriska avskrivningstider samt revideringskomponent

Anlaggningskategori Regulatorisk avskrivningstid (ar) Revideringskomponent
Nuvarande Foreslagen
Luftledning, region- och stamnat 40 50 12
Kabel, lokalnat 40 50 12
Kabel, regionnat 40 50 12
Kabel, stamnéat 40 40 10
Transformator 40 50 12
et & bganacer 40 50 12
Markarbeten & byggnader, stamnat 40 40 10
Luftledning, lokalnat 40 40 10
Stallverk, primarapparater 40 40 10
Natstation 40 40 10
Kabelskap 40 30 7
Shuntreaktor, stamnat 40 30 7
Styr- och kontrollutrustning 40 15 3
Méatare 10 10 2
IT-system 10 10 2

Kalla: Ei

Ei har utvdarderat Swecos forslag samt inkomna synpunkter och gjort egna
bedomningar. Ei anser sammantaget att det ar motiverat med ldngre avskrivnings-
tider for flertalet anldggningskategorier dn den som tilldmpas idag. Ei delar
Swecos, Svenska Kraftnits samt Energiforetagens bedomning vad géller flertalet

70 Kategorinamnet skiljer sig fran Swecos forslag men inneborden dr densamma.
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kategorier. I Tabell 7 har Ei 6versiktligt jamfort Ei:s forslag med Swecos tva
utredningar samt Svenska kraftnats och Energiforetagens remissvar.

Tabell 7 Ei:s forslag i jamférelse med andra aktorers forslag

Regulatorisk avskrivningstid (ar)

Sweco Sweco SvK Energi- Ei:s

Anlaggningskategorl 2010 2017 foretagen forslag
Luftledning, region- och stamnat i 60 60 50 (50-60)* 50

50
Luftledning, lokalnat ! 40 - 40 40
Kabel, lokalnat 60 - 50 50
Kabel, regionnat T 50 - 40 (40-50)* 50

55
Kabel, stamnat ! 40 40 - 40
Kabelskap 30/40** - 40 (30-40)* 30
Transformator 45 50 40 40 50
Markarbeten & byggnader, 50 ) 50 50
lokal- och regionnat
Markatbeten & byggnader, 1 40 40 } 40
stamnat

45
Stallverk, primarapparater ! 40 40 40 40
Natstation 40 - 40 40
Shuntreaktor, stamnéat - 30 - 30
Styr- och kontrollutrustning (45-55)"** 15/20* Eil 15 15
Matare 10 10 10 10 10
IT-system mm. 8 10 10 10 10
Viktat medel (exklusive stamnat) 49 50 n/a 44 45

* | vissa fall anger Energiforetagen ett intervall pa grund av osdkerhet, &ven om de anger ett huvudfoérsiag

** | dessa tva fall argumenterar Sweco for att bade deras egna ursprungliga och Energiforetagens forslag ar
rimliga att anvanda

*** Fanns inte som kategori, utan var férdelat pa flera andra kategorier av olika livslangd
**** Svenska kraftnat har inte tagit del av och kommenterat det nya forslaget pa 15 ar

Kalla: Ei

Sweco har foreslagit avskrivningstider pa 60 ar for luftledning region- och stamnat
och kabel lokalnat. Ei anser att avskrivningstiden for dessa anldggningar ska vara
50 ar. Det gar inte att utesluta att det finns anldggningar inom dessa kategorier som
har ekonomisk livslangd pa 60 &r eller langre. Vid en samlad bedémning bor dock
hénsyn tas till att sadana uppskattningar &r osédkrare ju langre in i framtiden
analysen stracker sig. Det stéller ocksa hogre krav pa underlaget att besluta om en
hojning av den regulatoriska avskrivningstiden med 50 procent (+ 20 ar / 40 ar) i
jamforelse med 25 procent (+ 10 &r /40 ar). Sett ur detta perspektiv anser Ei att det
ar rimligt att den ekonomiska livslangden faststalls till 50 ar utifran det underlag Ei
har tillgéng till idag. Dessutom kommer revideringskomponenten (se avsnitt 4.6.1)
att minska den eventuella negativa effekten om anldaggningar inom dessa
kategorier har en ekonomisk livslangd som 6verstiger 50 ar.

Vad géller kategorin transformator anser Ei, med hansyn till bland annat Svenska

kraftnéts remissvar, att det bor vara samma avskrivningstid for lokalnét, regionnat
och stamnét. Swecos samlade bedomning &r att 50 &r ar en rimlig avskrivningstid.
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Aven om det inkommit remissvar som foresprakar 40 ar, anser inte Ei att det i
dessa framkommit ndgot som Overtygande visar pa att en ekonomisk livslangd pa
50 &r ar orimlig. Sweco har ocksa bemott argumentationen i remissvaren. Dartill
anser Ei att underhall for att forldnga livslangden och att stélla krav pa kvalitet vid
inkdp bor uppmuntras. Ei:s samlade bedomning &r att kategorin transformator bor
ha en avskrivningstid pa 50 ar.

For kabel regionnat anser Sweco att 50 ar &r en rimlig ekonomisk livslangd.
Energifdretagen anger 40-50 ar som ett intervall, men férordar den kortare tiden
av forsiktighetsskal. Ei gor samma beddmning som for kategorin transformatorer
att 50 ar ar en rimlig ekonomisk livslangd utifrdn en samlad bedémning, dar det ar
viktigt att ha drivkrafter som styr mot underhall och kvalitet. Ei foreslar darfor att
den regulatoriska avskrivningstiden ska vara 50 &r.

For kabelskap har Sweco foreslagit en avskrivningstid pa 30 ar. Av remissvaren
framgér att Energiforetagen foreslar en avskrivningstid pa 30-40 ar, dar de
forordar den langre tiden. Ekonomiskt utgor kabelskap en relativt 1ag andel av
kapitalbasen. Ett starkt skal att trots det bryta ut kabelskap fran kategorin kabel
lokalnét ar att dessa bedoms ha signifikant kortare livslangd &n till exempel jord-
kabel i lagspanningsnaten. Energiforetagen som forordar 40 &r i sitt remissvar,
antyder samtidigt att teknikutvecklingen egentligen hade motiverat tidigare utbyte
dn vad som faktiskt sker idag. Vid en sammanvadgd beddmning mellan att a ena
sidan ha en reglering som inte &r en bromskloss for innovativ teknik, men a andra
sidan inte ge drivkrafter att byta ut anldggningar innan den ekonomiska livs-
langden gétt till anda, anser Ei att det ar rimligt att faststélla avskrivningstiden till
30 ar for kabelskap. Det gar inte att utesluta att osédkerheten beror pa att det finns
en stor variation avseende ekonomisk livslangd inom denna kategori. Att kabel-
skap star for en liten andel (cirka 1,4 procent) av den totala kapitalbasen gor dock
att de ekonomiska riskerna for natforetag och kunder till f6ljd av detta ar sma.

For styr- och kontrollutrustning foreslog Sweco initialt 20 ar, medan Energi-
foretagen foreslog 15 ar. I en kommentar till Energiforetagens remissvar anger
Sweco att 15 ar ocksa kan anses vara rimligt. Ei kan vid en samlad bedomning
konstatera att den ekonomiska livsldngden for de anldggningar som ingar i denna
kategori kan skilja sig at en hel del. Eftersom teknikutvecklingen gér snabbt framat
och den ar viktig for samhaéllets klimatomstéllning, kan det vara rimligt att lagga
den regulatoriska livslangden i den ldagre delen av intervallet for ekonomisk livs-
langd. Ei anser darfor att styr- och kontrollutrustning ska ha en avskrivningstid pa
15 ar i regleringen.

For ovriga anldggningskategorier pa lokal- och regionnétsniva delar Ei Swecos och
Energiforetagens beddmningar om avskrivningstider och foreslar darfor att
Swecos forslag i dessa delar ska genomfdras.

For de anlaggningskategorier dar Svenska kraftnat har haft avvikande asikter i sitt
remissvar har Ei dels bedomt om det finns skal att ha separata stamnétskategorier
och dels vilken regulatorisk avskrivningstid som ar rimlig. Som kompletterande
underlag har Ei ocksé bett Sweco kommentera deras remissvar. Ei foreslar vissa
separata kategorier for stamnétsanldggningar, kategorierna samt avskrivningstider
for dessa framgar av Tabell 6.
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4.5 HKonsekvenser av forslaget om andrade
avskrivningstider

For korta avskrivningstider innebér att det uppstar samhallsekonomiska och
eventuellt miljomassiga forluster i de fall anlaggningar utrangeras innan den
ekonomiska livslangden gétt till &nda. Det blir &ven dyrare for kunden ifall
nétforetagen ersatter befintliga anldggningar med nya anldggningar. En justerad
avskrivningstid, som béttre speglar den ekonomiska livslangden, ger incitament
att ha langre reinvesteringscykler. Kunden far en ekonomisk férdel av att nat-
foretaget agerar kostnadsriktigt genom att t.ex. varda existerande utrustning lika
lange som det varit ekonomiskt motiverat pa en konkurrensutsatt marknad.
Eventuella risker med att behalla en anlédggning for ldnge sasom exempelvis sdmre
leveranskvalitet, tas om hand via incitamentdelarna i regleringen och via annan
lagstiftning till exempel att avbrott inte far vara langre an 24 timmar, hogst 11
avbrott per kund och kundavbrottsersattning.

Ei:s analyser pekar pa att de foreslagna @ndringarna av avskrivningstiderna
innebér en liten risk for over- eller underkompensation for nétforetagen. Det dr
generellt varken 16nsamt att maximera eller minimera avskrivningstiderna for
natforetagen med en linjar avskrivningsmetod. Mycket talar darfor for att bade
nétforetag, kundkollektiv och det vergripande samhallsekonomiska perspektivet
gynnas av sa korrekta avskrivningstider som mojligt. Ei ser darfor inte nagra risker
med att kunderna ska drabbas negativt av for hoga tariffnivaer eller bristande
leveranskvalitet pa grund av forslagen om @ndrade avskrivningstider. En 6kad
differentiering och totalt sett langre avskrivningstider kan tvartom ge incitament
till klokare investeringsstrategier som kan innebédra bade liagre natkostnader och
lagre intdktsramar.

Ei:s forslag om andrade avskrivningstider medfér dock vissa ekonomiska konse-
kvenser for bade natforetagen och for kunderna. Hur stora dessa konsekvenser &r
beror pa hur stor andel av den totala intdktsramen som utgdrs av kapitalkostnader
hos det enskilda natforetaget. Ju hogre andel kapitalkostnader ett nétforetag har
desto mer péaverkas den totala intdktsramen av avskrivningstiderna.

Andrade avskrivningstider kan kortsiktigt bade leda till ligre och hogre arliga
kapitalkostnader. Detta galler oavsett om avskrivningstiden i genomsnitt hojs eller
sanks. Utfallet beror pa kalkylrantenivan och nétforetagets aldersstruktur. Ei har
analyserat hur den totala intdktsramen for lokal- och regionnétsforetagen
kortsiktigt paverkas av de foreslagna forandringarna. Ei har kommit fram till att
det &r rimligt att dra slutsatsen att intdktsramarna kortsiktigt kommer att paverkas
i begrénsad utstrackning p.g.a. de andrade avskrivningstiderna. En ndarmare
beskrivning av analysen finns i avsnitt 4.5.1.

Ei har ocksa analyserat de langsiktiga konsekvenserna av de foreslagna
forandringarna. Ei:s analyser visar att det, utifran kundens perspektiv, langsiktigt
ar positivt med en justerade avskrivningstider som innebér att de regulatoriska
avskrivningstiderna béttre 6verensstaimmer med den ekonomiska livslangden.
Den arliga kapitalkostnaden blir nimligen langsiktigt lagre om avskrivnings-
tiderna i genomsnitt &r cirka 45 ar, jamfort med dagens 40 ar for traditionella
elndtsanlaggningar. Ei:s analys visar ocksa att det fran kundens perspektiv dr mest
fordelaktigt med en langre avskrivningstid oavsett om avskrivningstiden forléangs
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for en befintlig anlaggning eller om anldggningen har haft den lingre
avskrivningstiden under hela anldggningens livslangd. Den narmare analysen av
de langsiktiga konsekvenserna framgar av avsnitt 4.5.2.

4.5.1 Kortsiktiga effekter av andrade avskrivningstider

Ei har analyserat hur en fdrandrad avskrivningstid paverkar intdktsramen
beroende pa vilken niva kalkylrdantan har och hur nétforetagens aldersstruktur ser
ut. Analysen har utgéatt fran kapitalbasen 2016-2019 och genomforts for samtliga
lokal- och regionnat. Ei har antagit att de anlaggningar som idag har en
avskrivningstid pa 10 ar (ca 4,2 procent av kapitalbasens storlek) dven
fortsdttningsvis har denna avskrivningstid. For 6vriga anldggningar har Ei hojt
avskrivningstiden fran dagens 40 ar till 45 ar. Denna forenkling ar nédvandig
eftersom kapitalbasen for ndrvarande inte ar uppdelad i de nya anlaggnings-
kategorierna som foreslds i denna rapport. Analysresultaten visar hur den totala
intdktsramen for alla fyra aren procentuellt paverkas av en langre avskrivningstid
utifran olika nivaer pa kalkylrantan och aldersstruktur pa anldggningarna.

Ei har gjort analysen utifran tre olika nivaer pa kalkylrantan, 4, 5 respektive

6 procent. Ei har ocksa tittat pa tre olika antaganden om aldersstruktur: 22, 277! och
32 &r. Totalt visar analysen nio olika kombinationer av antaganden, dar resultatet
presenteras i Tabell 8. Intdktsramen matt i miljarder kr har i tabellen dividerats
med fyra fOr att fa en genomsnittlig intdktsram per ar. Analysen dr gjord med hjalp
av en modell av intdktsramsregleringen, dér det totala nuanskaffningsvérdet for
samtliga lokal- och regionnatsforetag avseende perioden 2016-2019 dr inmatade,
aven planerade investeringar och utrangeringar under perioden ar inkluderade.

Tabell 8 Andring av intdktsramen om den genomsnittliga avskrivningstiden hojs med 5 ar for nio olika
antaganden avseende medelalder och kalkylrénta (baserat pa anlaggningsdata avseende 2016-2019)

Kalkylrédnta

Medelalder 4% 5% 6 %

22 ar -0,4 % (42,33-0,17 miljarder kr) +0,1 % (44,34+0,05 milj. kr) +0,6 % (46,35+0,27 milj. kr)

274ar  +0,1% (40,24+0,04 miljarder kr) +0,7 % (41,75+0,31 milj. kr) +1,3 % (43,24+0,58 milj. kr)

32ar +0,7 % (38,18+0,25 miljarder kr) +1,5 % (39,16+0,57 milj. kr) +2,2 % (40,13+0,89 milj. kr)

Kalla: Ei

Resultatet i Tabell 8 visar den procentuella fordandringen av intdktsramen om
avskrivningstiden skulle 6ka fran 40 till 45 ar, givet att respektive antagande om
alder och kalkylranta hélls konstanta. Inom parantes anges de totala intékts-
ramarna per ar for respektive kombination av antaganden néar avskrivningstiden &r
40 ar och hur mycket den fordndras nar avskrivningstiden hojs. Tabellen visar t.ex.
att vid en medelalder pa 27 ar och en kalkylrdnta pa 5 procent kommer intakts-
ramen kortsiktigt att 6ka fran 41,75 till 42,06 miljarder kronor per ar. Det dr en
okning med 0,7 procent. Utifrdn antagandet att medelaldern pé nitet hojs med

7127 ar motsvarar den ungefirliga medelaldern pa de anldggningar som idag har en avskrivningstid pa
40 ar (medelaldern for samtliga anldggningar ar cirka 25 ar).
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2,5 ar”?, blir det totalt sett istéllet en sankning med cirka 2 procent”® . Detta sist-
ndamnda resultat relaterar till mer langsiktiga effekter som analyseras i avsnitt 4.5.2.

Samtliga kombinationer av antaganden, férutom ett, ger en nagot hogre total
intdktsram vid en genomsnittlig hdjning av avskrivningstiden med fem ar, om alla
Ovriga parametrar halls konstanta. Det &r dock viktigt att vara medveten om att
hansyn inte har tagits till potentiellt andrade reinvesteringsmonster, som en foljd
av dndrade avskrivningstider. Langre avskrivningstider ger langre investerings-
cykler, vilket pa sikt ger lagre arliga kostnader for kundkollektivet. Det dr nagot
som analyseras i avsnitt 4.5.2. Vart att notera dr att exemplen ar valda for att ligga
nara nuvarande kalkylrantenivaer, bdde den Ei har foreslagit och den natforetagen
yrkar pd. Om Ei:s forslag om kalkylranta hade tillampats redan nu, hade kalkyl-
rantan med hog sannolikhet legat under 4 procent (se avsnitt 2.12.4). Darmed ar
det inte uteslutet att de nya avskrivningstiderna ger en nira oforandrad eller till
och med en néagot siankt intaktsram redan nir de borjar tillimpas.

Resultatet visar tydlig att avskrivningstidens paverkan pa den totala intdktsramen
beror pa bade kalkylrantan och anldggningarnas medelalder. Bade kalkylrdnta och
medelaldern pa anldggningarna varierar dock éver tid. Aven om det inte dr méjligt
att analysera exakt hur forandringen i avskrivningstid slar, sd handlar det om
relativt smé kortsiktiga procentuella férandringar; mellan -0,4 procent och + 2,2
procent for de olika antaganden som analyserats. Procenten berdknas dock pa nat
med olika antaganden och i absoluta tal blir variationen mellan -0,2 och +0,9
miljarder kronor for de nio olika antaganden som analyserats. Om Ei skulle anta
att medeléldern pa natet hojs med cirka 2,5 ar, skulle den totala intdktsramen
sjunka i alla nio fall, vilket relaterar till den langsiktiga effekten som analyseras i
nasta avsnitt.

Ei:s analys och Swecos konsekvensanalyser (Sweco, 2017 b) ligger inom samma
storleksordning nér det géller paverkan pa intaktsramens totala storlek.

4.5.2 Langsiktig kundnytta av en férlangd nyttjandetid

I avsnitt 4.5.1 analyserades hur de totala intaktsramarna hypotetiskt skiljer sig at
fér nuvarande tillsynsperiod 2016—2019 om nuldge och Ei:s forslag jamfors. I detta
avsnitt analyserar Ei hur kapitalkostnaderna forandras och férsoker gora en grov
uppskattning av forslagets langsiktiga paverkan. Ei har utgatt fran det totala
nuanskaffningsvardet for anldggningar i lokal- och regionnat som uppgar till

400 miljarder kronor i 2014 &rs prisniva. Ei har antagit en kalkylrénta pa 5 procent
och berdknat kapitalkostnader utifrén avskrivningstider pé 40 respektive 45 ar. Ei
har aven beraknat kapitalkostnader utifran antagandet om att avskrivningstiden ar
40 ar under de fOrsta 24 aren och att den darefter hojs till 45 ar. Resultat av
analysen redovisas i Tabell 9.

72 Jamfor nat med anlaggningar som har natt halva sin avskrivningstid, dvs. 45/2 ar vs. 40/2 ar.

73 Om avskrivningstiden ar 45 ar blir intaktsramen 42,06 miljarder (medelaldern 27 ar) och 39,73 ar
(medelalder &r 32 ar). En medelalder pa 29,5 ar borde da ge en intaktsram pa (42,06+39,73)/2 = 40,895
miljarder. Jamfort med 41,75 miljarder innebar det en sénkning med 0,855 miljarder (cirka -2 procent).
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Tabell 9 Kapitalkostnadsersattning utifran olika avskrivningstider i miljarder kr for alla lokal- och regionnét

Kapitalkostnadsersattning under Differens mot 45-arig
avskrivningstiden [miljarder kr] avskrivningstid [miljarder kr]
Totalt Genomsnitt per ar Totalt Genomsnitt/ar

40-arig avskrivningstid B0 RO o
enligt dagens reglering 790 19,75 50 (-6,0%) | +1,08 (+5,8 %)
45-arig avskrivningstid 840 18,67 - -
40-arig avskrivningstid ar
1-24 och 45-arig 850 18,89 +10 (+1,2 %) +0,22 (+1,2 %)
avskrivningstid ar 24-45

Kalla: Ei

Tabell 9 visar att det utifran kundens perspektiv ar mest fordelaktigt med en
langre avskrivningstid, oavsett om avskrivningstiden hojs for en befintlig
anldggning eller om anldggningen haft den ldngre avskrivningen under hela
reinvesteringscykeln. Skillnaden i kapitalkostnader per &r mellan att ha en
avskrivningstid pa 40 ar och 45 &r blir 1,08 miljarder kronor”* (5,8 procent hogre
kostnad for alternativet med 40 &r). Det finns cirka 5,4 miljoner uttagspunkter i de
svenska lokal- och regionnaten (exklusive inmatnings- och granspunkter), vilket
ger en genomsnittlig kostnadssankning pé cirka 200 kronor” per kund och ar.
Detta visar att den arliga kapitalkostnaden blir ldgre med en langre avskrivnings-
tid under forutsattning att den langre avskrivningstiden ligger ndrmare den
ekonomiska livslangden jamfort med idag och att den regulatoriska avskrivnings-
tiden paverkar natforetagens beteenden.

I Tabell 9 finns tva exempel pa kapitalkostnadsersdttning med 45-arig
avskrivningstid. Skillnaden i kapitalkostnad &r 10 miljarder kronor”® (1,2 procent)
totalt under reinvesteringscykeln pa 45 ar. En skillnad i intdktsramarna med

10 miljarder innebéar avrundat 0,22 miljarder kronor? per &r, vilket i genomsnitt
motsvarar cirka 41 kronor”® mer per kund och ar. Anledningen &r att det sker en
overgangseffekt nar avskrivningstiden andras for en befintlig anldggning. Nar

24 &r har gatt har anldggningen skrivits av med 60 procent (24 ar / 40 &r). Om
avskrivningstiden hgjs till 45 &r dndras andelen som blivit avskriven till

53,3 procent (24 ar / 45 ar). En del av vardet som har skrivits av kommer séledes
skrivas av en gang till vilket forklarar kostnadsskillnaden.

Det ar dock problematiskt att beakta tiden innan 2016 da en annuitetsmetod
tillampades. Om vi istdllet bara beaktar tiden da linjar avskrivningsmetod
tillampats blir utfallet istéllet foljande. Om en anldggning har haft en avskrivnings-
tid pa i genomsnitt 40 ar under 20162019, sa kommer 10 procent av dess vérde att
ha skrivits av under dessa fyra ar. Om avskrivningstiden istéllet hade varit i
genomsnitt 45 ar hade cirka 8,9 procent av dess virde skrivits av under samma
period (4 ar / 45 ar). Differensen ar séledes cirka 1,1 procent, vilket med en
avskrivningstid pa 45 ar motsvarar cirka ett halvars avskrivningstid. I teorin
innebar det att ett halvar som redan har skrivits av inte langre regulatoriskt raknas

7419,75-18,67 = 1,08 miljarder kr/ar.

7519,75-18,67=1,08 miljarder kronor delat pa 5,4 miljoner kunder=200 kronor.
76 850-840=10 miljarder kronor.

7710 miljarder kronor/45 ar=0,22 miljarder kronor.

78 0,22 miljarder/5,4 miljoner kunder=41 kronor.
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som om det &r avskrivet. I Tabell 9 konstaterades att en anldggning som har haft en
40-arig avskrivningstid under sina 24 forsta ar, ger en vergangseffekt pa cirka 41
kronor per kund och ar ndr avskrivningstiden hgjs till 45 ar. Skulle endast fyra av
dessa ar raknas skulle kostnaden bli sju kronor per kund och ar”. Ei kan konstatera
att det ekonomiska vardet for kunderna med att inféra de nya avskrivningstiderna
overstiger Overgangseffektens ekonomiska paverkan. Denna slutsats ligger ocksa i
linje med Swecos konsekvensanalyser av de langsiktiga effekterna som de
presenterar i sin rapport (Sweco, 2017 b).

Sammantaget anser Ei inte att det 4r motiverat att infora en dvergangsregel pa
grund av den identifierade 6vergangseffekten. Overgangseffekterna ér enligt Ei:s
analyser blygsamma och en 6vergéngsregel skulle riskera att skjuta upp de
positiva effekterna av mer korrekta avskrivningstider eller medfdra andra
nackdelar.

4.6 Angransande regler

I nedanstdende avsnitt redogor Ei for de angransande regler som paverkas av
andrade avskrivningstider.

4.6.1 Ersattning efter att anlaggningen ar avskriven (revideringskomponent)

Vid tillimpningen av en linjar metod genererar anldggningarna normalt inte
kapitalkostnader efter att den regulatoriska avskrivningstiden 16pt ut. Om den
regulatoriska avskrivningstiden ar optimalt satt innebar det att den bor motsvara
den ekonomiska livslangden och darmed &ven ge incitament till en rimlig
reinvesteringstakt. Enligt 10 § intdktsramsforordningen ska den ekonomiska livs-
langden anses vara 40 ar for en anldggning for 6verforing av el och tio ar for ovriga
anldggningstillgangar. Av 11 § framgar det dessutom att kapitalforslitning inte ska
berdknas for en anldggning for overforing av el om den ar dldre an 50 ar och for
ovriga anlaggningstillgangar som ar dldre dn 12 ar. Den sistnamnda bestimmelsen
har tillkommit for att beakta samhéllsnyttan med en linjar metod for de
anldggningar dar den regulatoriska avskrivningstiden ar for kort jamfort med
verklig ekonomisk livslangd.®

Det ar svart att uppskatta avskrivningstider som motsvarar anldggningarnas
ekonomiska livslangd. En orsak till det dr de l&nga tidshorisonter som
investeringar i elnatsanldggningar ofta innebar. Fler saker som gor att
anldggningar inom samma anldggningskategori inte alltid har en identisk
livslangd ar exempelvis olika klimat och olika geografiska forutsattningar samt
olika anvandning. Dessutom kan vissa sa kallade smarta 16sningar potentiellt
paverka livslangden. Detta gor att det, 4ven med fullstindig kunskap om alla
anldggningar och med manga kategorier, d&nda skulle finnas variation inom varje
kategori avseende ekonomisk livslangd.

Bade det faktum att de ekonomiska livslingderna alltid varierar inom en
anldggningskategori och att Ei inte valt att foresla nagra avskrivningstider langre
an 50 ar, gor att anldggningar ibland kommer att ha en regulatorisk avskrivnings-

79 (4/24)*41 kronor.
80 Ei R2014:09 — Béttre och tydligare reglering av elndtsforetagens intaktsramar s 52.
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tid som skiljer sig fran den ekonomiska livslangden. Vid for korta avskrivnings-
tider riskerar regleringen att leda till att foretaget byter ut anlaggningar som hade
varit motiverade att behalla pa en konkurrensutsatt marknad mot nya for att fa
regulatorisk ersattning for kapitalkostnader. Det kan leda till en kapitalforstoring
som bade paverkar kundernas tariffer och medfoér en hogre klimatpaverkan
(framtagning av material, produktion, transport m.m.). For néatforetaget finns det
en risk att det inte hinner med att ha en reinvesteringstakt som matchar de f6r
korta avskrivningstiderna och att foretaget darmed inte far kapitalkostnad-
sersattning efter att den regulatoriska avskrivningstiden 16pt ut. Sett ur ett
samhéllsekonomiskt perspektiv ar det inte lampligt att sddana incitament finns i
regleringen. Att 16sa de negativa konsekvenserna av att de regulatoriska
avskrivningstiderna ibland blir kortare dn de ekonomiska livslangderna med att
sétta en lite langre avskrivningstid &n den forvantade dr dock ingen god 16sning,
da aven for langa avskrivningstider medfor negativa konsekvenser.

Om avskrivningstiden for vissa anlaggningar blir for l&ng kan det leda till att
nodvéndiga investeringar skjuts pa framtiden och att natféretaget darmed pressas
att driva anlaggningar pa bekostnad av t.ex. leveranssiakerhet och skenande
lopande kostnader. Riskerna motverkas dock av nuvarande kvalitetsincitament,
minimikrav och kravet att betala avbrottsersattning for avbrott 6verstigande

12 timmar (se kapitel 5) samt av effektiviseringskravet pa paverkbara Iopande
kostnader (déar drift och underhall ingér). Natforetag kan ocksa behova gora simre
val dn optimalt om de kénner behov av att vara forsiktiga med att investera i vissa
sorters anldggningar. En aspekt ar ocksa att regleringen ska ge en skilig
avkastning for natforetagen.

Att aven fortsdttningsvis ha en revideringskomponent skulle ddmpa de negativa
effekterna av att de ekonomiska livslangderna varierar pa individniva inom en
anldggningskategori och ge en 6kad flexibilitet for nédtforetaget att driva natet
optimalt. For att motivera detta behover Ei védga risken for att kundkollektivet da
far betala oproportionerligt mycket for gamla anldggningar, mot att det ar
ekonomiskt fordelaktigt for kundkollektivet att anldggningarna anvands efter att
den regulatoriska avskrivningstiden 16pt ut. Om de totala kostnaderna (l6pande
kostnader och kapitalkostnader) dr lagre fore en reinvestering @n direkt efter och
kvaliteten m.m. fortfarande ar pa en acceptabel niva, ar det rimligt att regleringen
inte motverkar att reinvesteringen skjuts upp. Annars finns det risk att regleringen
styr mot samhallsekonomiskt felaktiga val som drabbar kundkollektivet
signifikant mer jamfort med att ge en viss erséttning efter den regulatoriska
avskrivningstiden.

En successiv revideringskomponent pa 25 procent har inforts for tillsynsperioden
20162019 for anldggningar som fortfarande anvénds efter att den reglerméssiga
ekonomiska livslangden gatt till anda. For anlaggningar med en 40-arig
avskrivningstid har revideringskomponenten darmed satts till 10 &r vilket innebar
att ar 41 blir avskrivningstiden 41 ar, ar 42 blir avskrivningstiden 42 ar och sa
vidare. Pa detta sétt far foretaget ersattning for kapitalkostnader i ytterligare 10 ar
for anldggningar med en 40-arig avskrivningstid och 2 ar for anlaggningar med en
10-arig avskrivningstid, motsvarande 25 procent av avskrivningstiden avrundat
nedat. Revideringskomponenten medfor att bade avskrivning och avkastning
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kommer att sjunka for varje r som anldggningen anvéands efter att avskrivnings-
tiden 16pt ut, men att den dnda ger en viss kompensation till foretagen for att
uppna den samhallsekonomiska nyttan.

Ei har analyserat effekten av att behalla nuvarande revideringskomponent for
anldggningar med avskrivningstid pa 20 och 40 &r samt huruvida den bor finnas
kvar och anpassas dven till vara nya foreslagna avskrivningstider pa 15, 30 och

50 ar. Figur 10 visar ett exempel pa en anldggning med regulatorisk avskrivnings-
tid pa 40 ar, med en revideringskomponent pa 10 ar (som idag, men som dven
fortsdttningsvis kommer galla for vissa anlaggningar enligt Ei:s forslag). Den visar
tydligt att det framst ar avskrivningsdelen som ger en viss kapitalkostnad efter att
den regulatoriska avskrivningstiden 16pt ut. Om anldggningen i exemplet behalls i
50 ar, kommer cirka 11 procent av den totala ackumulerade kapitalkostnaden
hérrora fran de tio extra aren. Ett annat sdtt att se det &r att varje extra ar efter
avskrivningstiden, med denna revideringskomponent, ger i storleksordningen
cirka 1 procent extra i ackumulerad kapitalkostnad. Detta ska jamforas mot dels
dyrare drift-, underhalls- och avbrottskostnader, dels hur mycket kapital-
kostnaderna okar vid en reinvestering. Om en reinvestering t.ex. gors efter 40 ar
tredubblas nastan kapitalkostnaderna mellan &r 40 och 41, sa ur ett kundperspektiv
kan det da vara fordelaktigt att skjuta pa denna kostnadsokning. Samma
resonemang galler for de andra avskrivningstiderna i intervallet 10-60 &r som
Sweco foreslar (10-50 ar med Ei:s forslag), aven om de exakta siffrorna i analysen
varierar nagot. Mest effekt har revideringskomponenten vid korta avskrivnings-
tider, dér de tva extra aren for anlaggningar med 10 ars avskrivningstid star for
cirka 13 procent av den ackumulerade kapitalkostnaden.

Figur 10 Kapitalkostnader for en investering som funktion av anlaggningens alder
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Kalla: Ei

Utifran genomfdrd analys gar det att konstatera att revideringskomponenten ger
foretagen en forhallandevis liten extra kompensation jamfort med alternativet att
foretaget utrangerar anldggningar som inte natt sin verkliga ekonomiska livslangd.
En revideringskomponent ger saledes lagst kostnad for kundkollektivet nar dessa
tva kostnader stalls mot varandra. Ei har konstaterat att dagens niva ger rimliga
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konsekvenser och ser ingen anledning att ta bort revideringskomponenten eller
sanka dess langd. Ei anser inte heller att det finns tillrackligt underlag for att
utreda en eventuell procentuell forlangning av revideringskomponenten i
dagslédget. Ei:s samlade beddmning blir séledes att behalla en reviderings-
komponent som motsvarar 25 procent av avskrivningstiden avrundat nedat till
ndrmaste jamt ar.

4.6.2 Regler om schablonalder (bland annat 38-arsregeln)

En forutsattning for en real linjar metod &r tillgang till uppgifter om anlaggning-
arnas alder. Infor metodbytet 2016-2019 (6vergang fran real annuitet till real linjar)
kravdes darfor att foretagen aldersbestaimde sina elnétstillgangar. Ei skrev i
rapporten Bittre och tydligare reglering av elnitsforetagens intiktsramar — Forslag till
dndringar i forordningen om faststillande av intiktsram infor tillsynsperioden 20162019
(Ei R2014:09) att det i de fall &ldersuppgifter saknas behovs en regel som styr hur
aldern ska bestammas. Ei foreslog att myndigheten skulle ges ett bemyndigande
att ta fram vad som ska gélla ndr aldersuppgifter saknas.

Regeringen valde att i den nya férordningen, utover de forslag som Ei lamnat om
exempelvis overgang till real linjir metod och inférandet av reviderings-
komponenten, ldgga till att anlaggningar for 6verforing av el vid berdkning av
intdktsramen ska anses vara 38 ar vid utgangen av 2015 om anlaggningstillgangen
da ar aldre an 38 ar eller om aldersuppgifter saknas (12 § intaktsrams-
forordningen). I Kompletterande konsekvensanalys till Ei:s rapport Bittre och tydligare
reglering av elnitsforetagens intiktsramar (Ei R2014:09) skriver regeringen att
bestammelsen i 12 § intdktsramsforordningen kommer att paverka elnatsforetagen
pa sa satt att den administrativa belastningen med arbetet att ta fram alders-
uppgifter for elnatstillgdngar som &r 38 ar eller dldre minskas. Bestimmelsen
innebar att elnédtsforetagens tillgdngar kommer att tillraknas ett varde oavsett
tillgdngarnas alder och medger foretagen ratt till avkastning under tillsyns-
perioderna 2016-2019, 2020-2023 och 2024-20278'. Regeringen angav att
bestammelsen skulle skapa en mjukare 6vergang till real linjar metod for de
foretag som har en storre andel aldre tillgdngar i sin kapitalbas.

Regeringen konstaterade att bestaimmelsens paverkan péa intdktsramarna &r
beroende av elnitsforetagens aldersstruktur och i vilken utstrackning foretagen
utnyttjar denna bestdmmelse. Regeringen skrev vidare att bestimmelsen troligtvis
kommer att innebéra hogre intdktsramar under de tre féljande tillsynsperioderna
dn om bestammelsen inte inforts.

Ei bedomde®? infor tillsynsperioden 20162019 att cirka 20 procent av kapitalbasen
skulle komma att dldersbestimmas till 38 &r genom schablonregeln i intédktsrams-
férordningen. Enligt Swecos analys saknar 5 procent av den totala rapporterade
kapitalbasen alder och 24 procent av anldggningarna anses vara byggda 1976 och
1977 (det vill saga totalt sett &r cirka 29 procent av kapitalbasen aldersbestamd
utifran schablonregeln i 12 § intdktsramsforordningen). Notera att de 6kade

81 En anlaggning som anses vara 38 ar vid utgangen av 2015 har ar 2027 uppnatt den ekonomiska
livslangden inklusive revideringskomponent.

82 Konsekvensutredning avseende Energimarknadsinspektionens foreskrifter om elnitsforetags forslag
till intaktsram och insamling av uppgifter for att bestimma intaktsramens storlek.
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kapitalkostnaderna till f6ljd av regeln ar lagre an andelen som bestams enligt 38-
arsregeln, da kapitalkostnaderna ar ldgre for dldre anldggningar.

Av Swecos rapport framgar det att det vore orimligt att behalla 38 ars-regeln i sin
nuvarande form vid inférandet av differentierade avskrivningstider. Regeln skulle
i sddana fall paverka utfallet i regleringen under ytterligare 25 ar® jamfért med
vad som var tanken nér regeln inférdes (12 ar langre med Ei:s forslag). Sweco
foreslar att den nuvarande regeln omarbetas for att kunna appliceras pa de nya
avskriv-ningstiderna, sa att foretagen inte ska bli ytterligare verkompenserade
utdver vad de redan blivit 2016-2019. I tillagg till 38-arsregeln skulle dérfér en ”48-
ars regel” och en ”58-ars regel” behdva inforas. Swecos forslag skulle innebara att
foretagen i vissa fall skulle fa incitament att dldersbestdimma anldggningar som har
tagits i drift innan 1977. Efter workshopen som Sweco haft med Energiforetagen
har det framkommit att branschen bedomer att det ofta 4r mojligt att alders-
uppskatta det dldre natet (1977 och tidigare) dven om kvaliteten pa alders-
uppskattningen minskar ju aldre anlaggningarna ér.

Ei anser inte att det dr rimligt att foretagen far erséttning for anlaggningar som har
uppnatt den ekonomiska livsldngden (avskrivningstiden inklusive successiv
revideringskomponent). Att behalla 38-arsregeln skulle innebara att anldggningar
som exempelvis ar 50 ar gamla skulle fa generera kapitalkostnader i ytterligare

12 ar till 2039. 38-arsregeln infordes framst for att det vid den tidpunkten ansags
vara svart att aldersbestimma aldre anldggningar och regeringen da ansag att det
skulle utgora en 6vergangsregel under en begréansad tid.

Situationen ser dock annorlunda ut 2020 jamfort med 2016. Natforetagen har haft
langre tid pa sig att aldersbestamma anldggningar, en del av de anldggningar som
inte har aldersbestamts har bytts ut och anlaggningar som trots allt finns kvar och
som inte kan aldersbestimmas ger lagre paverkan da de @ven med sin schablon-
alder &r fyra ar aldre och séledes genererar lagre kapitalkostnader. Det har ocksa
kommit forslag om att justera 38-arsregeln till en 48-arsregel och 58-arsregel.

Ei anser att det skulle medfdra en kraftig 6verkompensation for elnitsforetagen om
38-arsregeln eller liknande schablonregler for att bestaimma alder behalls eller
infors. Att slopa 38-ars regeln verkar ocksa innebédra marginella konsekvenser for
elnatforetagen. Ei foreslar att den sé kallade 38-arsregeln inte ska modifieras med
anledning av de nya forslagen om avskrivningstider utan att den helt ska tas bort.

4.7 Summering av Ei:s forslag

Ei foreslar 15 anldggningskategorier med tillhorande avskrivningstider och
revideringskomponenter enligt Tabell 10. Vidare foreslar Ei att regeln om
schablonélder, den sa kallade 38-arsregeln, i regeringens forordning tas bort.

8 60 ars avskrivning innebér 20 ar langre avskrivningstid och 5 ar langre revideringskomponent.
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Tabell 10 Sammanfattning av Ei:s forslag till regulatoriska avskrivningstider samt revideringskomponent

Anlaggningskategori

Regulatorisk avskrivningstid (ar)

Revideringskomponent

Nuvarande Foreslagen

Luftledning, region- och stamnat 40 50 12
Kabel, lokalnat 40 50 12
Kabel, regionnat 40 50 12
Kabel, stamnat 40 40 10
Transformator 40 50 12
aiareten och bsgnader, 40 s0 12
Markarbeten och byggnader, stamnat 40 40 10
Luftledning, lokalnat 40 40 10
Stallverk, primarapparater 40 40 10
Natstation 40 40 10
Kabelskap 40 30 7
Shuntreaktor, stamnat - 30 7
Styr- och kontrollutrustning 40 15 3
Méatare 10 10 2
IT-system 10 10 2
Kalla: Ei

125



5. Incitamentsfunktioner som
justerar avkastningen

I det har kapitlet identifierar vi om lag- och/eller férordningsandringar behover
genomforas infor vart kommande arbete med att utveckla incitamenten for
leverenskvalitet och effektivt natutnyttjande. Bortsett fran en dndring av ellagen
som vi fOreslar i detta kapitel, gors bedomningen att planerat andringsarbete infor
nasta reglerperiod 2020-2023 ligger inom ramen for Ei:s foreskriftsratt.

5.1 Inledning och 6vergripande regler

Vid en 6versyn av regleringen ar det viktigt att se pa regleringen som en helhet. De
incitamentsfunktioner som beskrivs i detta kapitel ska utvecklas med resten av
regleringen i &tanke, sd att de samlade incitamenten styr riatt. Andra delar av
regleringen kan ocksa ha en stor paverkan pa natféretagens vilja att t.ex. investera i
leveranssiakerhet och smarta 16sningar. Exempel pa det &r reglerna avseende vilka
kostnader som har ett effektiviseringskrav, hur kapitalbasen virderas och vilken
avskrivningsmetod som anvands. Det viktigaste for att ha fungerande incitament
ar emellertid att regleringen dr styrande, dvs. att intdktsramen &r i niva med de
intakter natforetagen i praktiken avser att ta ut (vilket den inte alltid ar idag).
Kunderna ska betala rimliga natavgifter dar viss justering gors mot tjanstens
kvalitet och hur val natforetaget uppfyller mal om effektivt natutnyttjande, dock
med skydd mot att nétforetag tar betalt for kvalitet m.m. som inte &r
samhallsekonomiskt rimlig.

Enligt ellagen ska Ei ta hansyn till kvaliteten i ndtkoncessionsinnehavarens satt att
bedriva natverksamheten nér intdktsramen bestims. En saidan bedémning kan
medfora en 0kning eller minskning av vad som anses vara en rimlig avkastning pa
kapitalbasen (5 kap. 7 §). I Ei:s foreskrift star det bland annat att inverkan fran
kvalitetsjusteringen tillsammans med incitamenten om effektivt natutnyttjande
totalt sett inte far “Overstiga 5 procent av intaktsramen. Det samlade avdraget far
inte heller overstiga avkastningen pa kapitalbasen.”$* Den sista meningen é&r Ei:s
tolkning av 5 kap. 7 § ellagen, ndmligen att avkastningsdelen i intdktsramen inte
far vara negativ. Den skrivelsen dr dock endast begransande i de fall
avkastningsdelen utgor mindre dn 5 procent av den totala intdktsramen (det tak
och golv Fi idag definierat i foreskrift).

Incitamentsfunktionernas potentiella paverkan pa intdaktsramen har 6kat jamfort
med foregdende tillsynsperiod (2012-2015) da grénsen lag pa +3 procent och da
justeringen gjordes per ar och inte som nu per tillsynsperiod. Det sistnamnda har
betydelse eftersom ett extremt varde under ett enskilt ar kan fa 6kad betydelse om
alla ar summeras innan jamforelsen med intédktsramen sker. Trots tidigare regel-
andringarna finns det indikationer pa att incitamenten fortfarande har en relativt

8¢ EIFS 2015:5, 3 kap 8 §
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begrénsad paverkan pa elnétsforetagen. Studien ”Incitament for smarta elnat” s>
har kommit fram till att incitamenten anses for svaga av manga nar det kommer till
att framja smarta elnétslosningar m.m. (se dven avsnitt 3.5.4). Vi utesluter inte att
se Over nivaerna pa tak och golv i var foreskrift till tillsynsperioden 2020-2023,
men eftersom var foreskrift 6verlag stéller hogre krav dn ellagen, ser vi ingen
anledning att utreda en dndring av 5 kap. 7 § ellagen.

Idag finns det sérskilda incitament for effektivt natutnyttjande som beskrivs i
avsnitt 5.2 och for leveranskvalitet som beskrivs i avsnitt 5.3. Regelutvecklings-
arbetet infor tillsynsperioden 2020-2023 kommer att fortsdtta dven efter att detta
regeringsuppdrag har lamnats in. Som en foljd av arbetet med incitaments-
funktionerna har ett lagandringsforslag identifierats, vilket presenteras och
analyseras i avsnitt 5.4.

5.2 Utveckling av incitament for effektivt natutnyttjande

Incitamenten for effektivt natutnyttjande infordes i regleringen fran och med den
nuvarande reglerperioden 2016-2019. I likhet med &vriga delar i regleringen ar
syftet att skapa incitament for att ge en extra skjuts &t investeringar och beteenden
som bidrar till klimatmal m.m. och som inte automatiskt kommer till stdnd pé en
monopolmarknad utan naturligt konkurrenstryck.

Inférandet av dessa sarskilda incitament ar en f6ljd av EU:s energieffektiviserings-
direktiv®, dar syftet bland annat ar att sakerstalla att mélet om 20 procent primaér-
energibesparing till ar 2020 uppfylls, men ocksa for att bana vag for en mer
ambiti0s energibesparing darefter. Av detta kan uttolkas att natforluster ar en
viktig del, &ven om det bara dr en av flera saker som inkluderas i paraplybegreppet
effektivt natutnyttjande. Ei:s uppgift ar att definiera effektivt natutnyttjande och att
utforma incitament. I dagslédget tas tre indikatorer i beaktning: natforluster,
lastfaktor och kostnad till 6verliggande nét. Ei har emellertid foreskriftsrdtt att ta
bort indikatorer, d&ndra de befintliga eller ldgga till nya sa lange vi fortsatt
uppfyller EU-direktivet.

En nyligen genomford konsultstudie pa uppdrag av Forum for smarta elnat pekar
pa att incitamenten ar for svaga idag (se avsnitt 3.5.4) och Ei utesluter inte att se
over incitamenten till nésta tillsynsperiod 2020-2023. Aven andra delar av
regleringen péaverkar incitamenten for effektivt natutnyttjande, sa darfor ar det
viktigt att beakta helheten for att fa en 6nskad totaleffekt av regleringen.

5.3 Utveckling av incitament for leveranskvalitet

5.3.1 Samlingsbegreppet leveranskvalitet

Leveranskvalitet ar ett samlingsbegrepp for tre olika kvalitetskategorier. Figur 11
visar dessa tre, dér leveranssakerhet handlar om avbrott i elleveransen, spannings-
kvalitet om elens kvalitet (t.ex. spanningsvariation) och servicekvalitet handlar om
kvalitet i kundbemotandet vid till exempel nyanslutning, méatning och fakturering.

8 Incitament for smarta elnét, Copenhagen Economics, 2017 (pa uppdrag av Forum for smarta elnét).
86 2012/27/EU
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Figur 11 Begreppet leveranskvalitets huvudsakliga bestandsdelar

Leveranskvalitet

Leveranssakerhet Spéanningskvalitet Kundservicekvalitet

Utover intaktsramsregleringen finns det andra regelverk som ger incitament till
elnidtsforetagen, exempelvis minimiregler om avbrott och kundavbrottsersattning.
Ei har foreskriftsratt 6ver en del av dessa regler (exempelvis antalet avbrott och
spanningskvalitet), medan andra regler uttrycks direkt i ellagen (exempelvis kund-
avbrottsersittning). Ei kommer inte inom ramen for detta uppdrag foresla nagra
lagandringar avseende leveranssékerhet utover forslaget som tas upp i avsnitt 5.4.

5.3.2 Leveranssakerhet

Kvalitetsregleringen for lokalndten bygger pa att jimfora nivan pa elnatsforetagens
leveranssakerhet under tillsynsperioden med en normniva. De indikatorer som
anvands for att bedoma leveranssiakerheten ar SAIDI®, SAIFI® och CEMI4®.
Oaviserade avbrott mellan 3 minuter och 12 timmar samt aviserade avbrott ligger
till grund for berdkning av avbrottskostnader. Natforetagets prestation for tillsyns-
perioden bedoms med indikatorerna SAIDI och SAIFI {6r bade aviserade och
oaviserade avbrott. For dessa indikatorer jamf{drs utfallet per kundgrupp med
natforetagets normvérde® per kundgrupp. Dessa berdkningar multipliceras med
en kostnadsparameter och resultatet (dvs. avbrottskostnaden) ger ett tilldgg eller
ett avdrag pa intdktsramen beroende pa om natforetaget presterat battre eller
sdmre dn normvardet. Slutligen gors en justering av avbrottskostnaden med hjalp
av kvalitetsindikatorn CEMlI..

For region- och stamnét anvands istdllet indikatorerna ILE och ILEffekt®2.
Kvaliteten jamfors sedan med respektive foretags egna historiska kvalitet som
norm. For indikatorerna berdknas nétféretagets normvéarde per kundgrupp som
jamfors med utfallet per kundgrupp. Dessa berdkningar multipliceras med en
kostnadsparameter som ger ett tilligg eller avdrag pa intdktsramen beroende pa
om natforetaget presterat béttre eller simre &n normvéardet. Avbrott som ligger till
grund vid berdkning av avbrottskostnader for regionnat &dr oaviserade avbrott
mellan 3 minuter och 12 timmar samt aviserade avbrott med avseende pa ILE. For
ILEffekt tillkommer de korta avbrotten, dvs. avbrott fran 100 millisekunder till 3
minuter for oaviserade avbrott. De avbrott som ligger till grund vid berdkning av
avbrottskostnader for stamnat ar oaviserade avbrott frdn 1 minut och langre samt

8System Average Interruption Duration Index

8 System Average Interruption Frequency Index

89 Customers Experiencing Multiple Interruptions; CEMI4 innebér att indikatorn visar andelen kunder
som har fyra eller fler avbrott per ar.

% Berdknas genom att jamféra med andra nitforetag dar hansyn tas till kundtathet eller (fér natforetag
med battre utfall an denna norm) genom eget historiskt utfall.

91 Icke Levererad Energi

92 Icke Levererad Effekt
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aviserade avbrott med avseende pa ILE. For ILEffekt tillkommer de korta
avbrotten, dvs. avbrott frdn 100 millisekunder till 1 minut, for oaviserade avbrott.

5.3.3 Spanningskvalitet

Spanningskvalitet &r den mest tekniskt komplexa delen av leveranskvaliteten.
Dessutom kan det vara flera intressenter som paverkar spanningsegenskaperna,
vilket férsvéarar ansvarsbilden.

I CEER®:s rapport The 6th CEER benchmarking report on the quality of electricity and
gas supply redovisas hur nagra lander i Europa reglerar spanningskvaliteten.
Vanligtvis utfors matningar i ett visst antal punkter (t.ex. nétstationer). I nagra
lander publiceras dessa métningar pa elnatsforetagets webbplats och redovisas till
tillsynsmyndigheten for vidare behandling.

I Sverige regleras spanningskvaliteten i Energimarknadsinspektionens foreskrifter
(EIFS 2013:1) och allménna rad om krav som ska vara uppfyllda for att over-
foringen av el ska vara av god kvalitet (kvalitetsforeskrift). Dér preciserar Ei de
basnivaer for spanningskvalitet som elnétsforetagens kunder ska kunna forvinta
sig. Av sjunde kapitlet i kvalitetsforeskriften framgar vilka krav som stélls pa en
del spanningsegenskaper®. For dvriga spanningsegenskaper som inte ndmns i
foreskriften tillampas standarder eller branschpraxis.

Kraven i foreskriften géller alltid, men den appliceras skarpt vid kundklagomal
(till Ei eller till elnétsforetag). Da utfor elndtsforetagen matningar i enlighet med
kvalitetsforeskriften. Om maétningar visar att spanningskvaliteten inte uppfyller
kraven som stills i foreskriften ska elndtsforetagen atgarda felet om det finns
olagenheter som beror pa att 6verféringen inte dr av god kvalitet och om
olagenheterna ar tekniskt och ekonomiskt rimliga att atgarda®.

Ei samlar inte regelbundet in ndgon spanningskvalitetsmatningsdata och elnats-
foretagen ar inte heller skyldiga att rapportera dessa. Ei samlar inte heller in
omfattningen av klagomal som stills direkt till elnatsforetagen utom vid specifik
tillsyn. Ei registrerar endast kundklagomal som kommer in direkt till Ei. Darfor
skulle reglerna kring datainsamling beh6va uppdateras innan det skulle kunna bli
aktuellt att ha nagra indikatorer for spanningskvalitet. Parallellt med detta
regeringsuppdrag har Ei dven ett regeringsuppdrag om krav pa framtida elmétare.
Resultatet fran sistnamnda kommer att vara styrande om vilka data som en maétare
ska samla in, vilket i sin tur paverkar hur en reglering av spanningskvalitet skulle
kunna se ut i framtiden.

5.3.4 Kundservicekvalitet

Ei har dven analyserat mojligheten att ha kundservicekvalitet som en del av
incitamentsregleringen. I manga europeiska lander regleras kundservicekvalitet
genom nyckeltal. CEER redovisar dessa nyckeltal i tva av sina rapporter:

1. Advice on the Quality of Electricity and Gas Distribution Services — focusing on
connection, disconnection and maintenance och

9 Council of European Energy Regulators
947 kap 1-9 §§ EIFS 2013:1
% 3 kap. 9 § tredje stycket ellagen (1997:857)
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2. The 6" CEER benchmarking report on the quality of electricity and gas supply.

Ei har foreslagit att det ska inforas en elhandelscentrisk modell® dér kontakten
mellan kund och elnétsféretag kommer att bli begransad. Idag finns det inte nagon
juridisk skyldighet for elnédtsforetagen att redovisa uppgifter relaterade till kund-
servicekvalitet. Ei samlar inte heller in omfattningen av klagomal som stélls direkt
till elnatsforetagen utom vid specifik tillsyn. Ei registrerar endast kundklagomal
som kommer in direkt till Ei. Vid behov inhdmtar Ei likartade uppgifter fran
Energimarknadsbyran och frdn Allménna reklamationsnamnden.

De nyckeltal som vi har analyserat &r sddana som beror elnatsforetagens beteende,
dvs. nyckeltal som ar relaterade till anslutning, frankoppling, drift och underhall
av elndtet, méatning och klagomal vid dalig spanningskvalitet. Nyckeltal som inte
kommer att hanteras av elnatsforetagen nar elhandelscentrisk modell &r pa plats
2020 har inte analyserats. Sammanfattningsvis ar slutsatsen att kundservicekvalitet
inte ar lampligt att ha som en del av incitamentsregleringen, utan att den istallet
bor fortydligas i nuvarande avtal med kunder; exempelvis i de allmanna
avtalsvillkoren eller i anslutningsavtal.

5.4 Inkludera avbrott fran tolv timmar i kvalitetsregleringen

5.4.1 Bakgrund och relevant lagstiftning

Individuell kundavbrottserséttning och funktionskrav

En individuell kundavbrottsersittning®” infordes i ellagen 2006 p.g.a. att
elanvandarna hade blivit allt kdnsligare for storningar i eloverforingen och for att
ersattningen skapar ekonomiska drivkrafter for elndtsforetagen att bade forbattra
elndten och skyndsamt avhjélpa uppkomna fel. Kundavbrottsersattningen ska
driva pa elnatforetagens arbete med att skapa leveranssikra elnét for att uppfylla
funktionskravet, ersattningen ska minska i takt med att leveranssiakerheten
succesivt hojs. Avbrottsersattning baseras pa den drabbades arliga natkostnad och
pa avbrottslangden. Minimumbeloppet f6r avbrott 12-24 timmar ligger for
ndrvarande pa 900 kronor® och 6kar ocksa sedan med Skad avbrottslangd. Det
finns dven ett maxbelopp motsvarande 300 procent av den drabbades berdknade
arliga natkostnad® och regler kring jamkning.

I ellagen definieras ett funktionskrav'®, vilket anger att elavbrott aldrig far
Overstiga tjugofyra timmar. Nar avbrottsersattningen introducerades 2006, antogs
att funktionskravet till stora delar skulle vara uppfyllt 2011. Det kan konstateras att
det fortfarande &r relativt ofta som funktionskravet inte uppfylls och att det
fortfarande forekommer manga avbrott som varar minst 12 timmar. Under 2015
var det 114 414 kunder som upplevde avbrott om minst 12 timmar och 37 108
kunder som upplevde avbrott som varade mer dn 24 timmar'.

% Ei R2017:05, Ny modell for elmarknaden.

9710 kap. 10 § ellagen (1997:857)

9 2 procent av prisbasbeloppet enligt 2 kap. 6 och 7 §§ socialférsakringsbalken avrundat till ndrmast
hogre hundratal kronor.

9910 kap. 12 § ellagen (1997:857)

100 3 kap. 9a § ellagen (1997:857)

101 Ei R 2016:17 Leveranssékerhet i Sveriges elndt 2015.
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Kvalitetsregleringen

I borjan av 2000-talet introducerade Ei (som da var en del av Statens energi-
myndighet) en kvalitetsreglering vid bedomning av skiligheten i elnétféretagens
intakter. Kvalitetsreglering utvecklades infor perioden 2012-2015 och har darefter
vidareutvecklats till nuvarande tillsynsperiod 2016-2019. Gemensamt for
nuvarande och tidigare kvalitetsreglering ar att elnatsforetaget kan fa ett tillagg
eller avdrag (incitament) pé sin intdktsram beroende pad om utfallet avseende
leveranssakerhetsindikatorer &r lagre eller hogre an berdknade normnivaer. Ett
elavbrott ska beaktas vid kvalitetsjusteringen om det inte medforde en skade-
standsskyldighet for ndtkoncessionshavaren eller gav rétt till avbrottsersattning02.
Det sistnamnda medfor att Ei idag exkluderar alla avbrott fran 12 timmar i
kvalitetsregleringen.

Under tillsynsperioden 2012-2015 gjordes ingen skillnad mellan olika kund-
grupper nar det géller avbrottskostnaderna. Kunderna hade darfér samma
avbrottskostnader for likvardiga avbrott oavsett om det var fraga om hushalls-
kunder eller kommersiella kunder. Fran nuvarande tillsynsperiod 20162019 finns
det fem kundgrupper (plus granspunkter) med individuella avbrottskostnads-
parametrar.

Annan relevant lagstiftning for hur elavbrott paverkar intdktsram och kunderséttning
5 kap. 8 § ellagen anger att ersittning till kund for avbrottsersattning inte ska anses
vara en skalig kostnad for att bedriva natverksamhet. Detta innebér att kund-
kollektivet i ett nditomrade inte ska belastas av ersittningar till enskilda kunder. I
natforetagens arsrapporter som ligger till grund for intdktsramsberdkningen ska
ersattning till kund for avbrott, vilket innefattar bade skadestand och kund-
avbrottserséttning, redovisas till Ei. Enligt nuvarande bestaimmelser paverkar
dessa avbrott inte intdktsramen. Denna bestammelse dr nodvandig for att den
individuella kundavbrottsersattningen ska ge en konsekvens och ddarmed
incitament for natforetaget; utan den hade kundkollektivet betalat enskilda kunder
for elnatsforetagets brister vilket hade varit oacceptabelt. Ei anser sdledes att denna
paragraf ska lamnas oforéandrad.

Skadestandsskyldighet som omfattar ersattning for utgifter och inkomstbortfall
samt annan forlust pa grund av elavbrott, gillande elndtskunder som &r
konsumenter enligt 11 kap. 8-10 §§, omfattas ocksa av 5 kap. 7 § 2 stycket ellagen.
Detta innebar teoretiskt att &ven avbrott under 12 timmar skulle kunna behova
uteslutas vid berdkningen av intdktsramar med nuvarande lagstiftning. Hur regler
kring jamkning och skadestand relaterar till Ei:s forslag i detta kapitel diskuteras
vidare i avsnitt 5.4.3.

Andringar som inférdes fran 2016

Effekten av att exkludera avbrott fran tolv timmar i regleringen av elnatstariffer
var liten nér kvalitetsregleringen hade en enda kundgrupp (2012-2015). Nar
kvalitetsregleringen vidareutvecklades 2016 for att pa ett mer noggrant sitt fanga
sambhallets avbrottskostnader, infordes som ett led i detta en uppdelning av

102 5 kap. 7 § andra stycket ellagen (1997:857).
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kunder i olika kundkategorier'®. Resultatet blev att olika kunders avbrotts-
kostnader kan variera signifikant beroende pa kundkategori. Kunder inom
kategorierna handel/tjanster och industri fick dels en hogre vardering per effekt
(kW) och energi (kWh), dels hogre medeleffekter eftersom deras arsférbrukning i
genomsnitt ar mycket hdgre dn t.ex. hushallskunders. Bada dessa faktorer
tillsammans gjorde att avbrottsvarderingen steg markant for dessa kunder jamfort
med det tidigare kundgenomsnittet. P4 motsvarande sétt blev det en betydligt
lagre avbrottsvardering for hushallskunder.

Samtidigt som kvalitetsregleringen har dndrats, sa har reglerna kring den
individuella kundavbrottsersattningen varit ofdrandrade i ellagen sedan de
infordes.

5.4.2 Analys av avbrottskostnadsfunktioner for olika kundgrupper

I detta delavsnitt analyseras hur ett elnétsforetags avbrottskostnad beror pa
avbrottslangden for olika kundgrupper under nuvarande tillsynsperiod 2016-2019.
Analysen ar avgransad till lokalnéat. For att ta fram realistiska exempel har nagra
antaganden gjorts om energiforbrukning och arstariffer baserat pa statistik som
finns hos Ei'o4,

Avbrottkostnader fér avbrott upp till 12 timmar

Elnédtsforetagets kostnad for avbrott enligt kvalitetsregleringen uppskattas enligt
en linjar avbrottskostnadsmodell (se t.ex. kap. 8 i Leveranssikerhet i Sveriges elniit
2015 (Ei R 2016:17) och dess bilaga). Den avbrottskategori som analyseras ar langa
oaviserade!® avbrott, dvs. avbrott 6ver 3 minuter. Kostnadsparametrarna i
kvalitetsregleringen for dessa redovisas i Tabell 11.

Tabell 11 Avbrottskostnader for olika kundkategorier, oaviserade avbrott >3 minuter

Kundkategorl [kr/kW] [kr/kWh]
Jordbruk 8 44
Industri 23 71
Handel och Tjanster 62 148
Offentlig verksamhet 5 39
Hushall 1 2

Inom varje redovisningsenhet antas varje kund ha en arsmedeleffekt motsvarande
medelvardet for aktuell kundgrupp. Foljden blir att varje avbrott véarderas lika
inom en kundgrupp, oavsett vilken férbrukning den enskilda kunden har.
Déaremot kan konsekvensen skilja sig at mellan olika redovisningsenheter eftersom
arsmedeleffekterna ar olika. Energier som elnatsforetagen har rapporterat ini den
arliga avbrottsrapporteringen enligt Ei:s foreskrifter om rapportering av elavbrott
for bedomning av leveranskvaliteten' for ar 2015 har anvants i berdkningarna.

103 Kundkategorier: hushall, industri, jordbruk, handel och tjanster, offentlig verksamhet och
granspunkt (Ei R2015:06, Kvalitetsreglering av intaktsram for elnatsforetag).

104 Elnatsforetagens arsrapporter samt sarskilda rapporten — teknisk data.

105 Aviserade avbrott dr ocksa indata till kvalitetsjusteringen, med dessa dr undantagna fran individuell
kundavbrottsersittning och paverkas saledes inte av foreslagen lagéndring.

106 ETFS 2015:4, tidigare EIFS 2013:2
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Avbrottskostnader fér avbrott pa 12 timmar och langre

Avbrott 6ver 12 timmar ingar inte i kvalitetsregleringen, men ligger ddremot till
grund for individuell kundavbrottsersattning. Avbrottsersattningen berdknas som
en andel av kundens arliga néttariff eller som ett minimibelopp. For den hir delen
av kostnadsfunktionen finns det olika sétt att uppskatta vilken kostnad som ska
anvandas i jamforelsen. Exempelvis att utga fran medelvardet eller medianvardet
for arsforbrukning av energi och darigenom anta en realistisk nattariff utifrdn data
om tariffnivaer Ei har tillgang till.

Kundkategori handel och tjanster

Figur 12 och Figur 13 visar kostnadsfunktioner f6r avbrott som drabbar typkunder
i kategorin handel och tjanster. Tre olika exempel for kurvan under 12 timmar
visas i figurerna. Denna del av kurvan &r identisk i de bada figurerna. ”t <12
medel” baseras pa medelenergin for kundgruppen i hela landet. Den 6vre och den
undre linjen motsvarar spridningen mellan olika elnatsforetag, dar 5 procent av
foretagen med lagst energi och 5 procent av foretagen med hogst energi har
plockats bort (alltsa spridningen f6r 90 procent av elnatsforetagen).

Figur 12 Beraknade kostnader enligt kvalitetsregleringen (<12 timmar) och enligt avbrottsersattning
(2 12 timmar) for kundkategorin handel och tjanster - typkund baserat pa medelvarde
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Figur 12 &r baserad pa ett medelvérde rorande kostnaderna for avbrott 6ver 12
timmar. Medelvérdet for arsférbrukningen per kund inom denna kategori &r

56 597 kWh. For en kund med medelarsforbrukningen har en nattariff pa 20 000
kr/ar'"” antagits. Utifran denna siffra dr den individuella kundavbrottsersattningen
(avbrott fran 12 timmar i kostnadsfunktionen) sedan beréknad. Eftersom det finns
vissa kunder inom denna kategori som har véldigt hog elférbrukning som drar
upp medelvardet, kan det ocksa vara intressant att studera medianvardet. Median-
kunden har en arsforbrukning som ar 11 771 kWh. For en sadan kund har vi i

107 Beraknad med hjélp av redovisade nattariffer till Ei.
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analysen antagit en nattariff pa 6 000 kr/ar. Kostnadsfunktionen for en typkund
baserat pd medianvéarde illustreras i Figur 13.

Figur 13 Beraknade kostnader enligt kvalitetsregleringen (<12 timmar) och enligt avbrottsersattning
(2 12 timmar) for kundkategorin handel och tjanster - typkund baserat pa medianvarde

Handel och tjanster

20 000 kr
18 000 kr
16 000 kr
14 000 kr
12 000 kr
10 000 kr
8 000 kr
6 000 kr
4 000 kr

Kostnad for natféretaget (kr)

2 000 kr
O kr

15 20 25 30 35
Avbrottstid (h)
<12 medel t<12 lag REL --------- t<12 hég REL

12<t<24 24<t<48

Av Figur 12 och Figur 13 framgar det att kostnadsfunktionen &r problematisk. I
detta fall kostar ett avbrott pa 11 timmar nétforetaget 10 580 kr enligt kvalitets-
regleringen medan nétforetaget betalar ut 900 kr (baserat pa medianvarde) / 2 500
kr (baserat pa medelvérde) for ett avbrott som varar 12-24 timmar. Det ldngre
avbrottet dr saledes signifikant billigare for elnatsforetag.

Kundkategorin hushall

Analysen visar att kundkategorin hushall kan anses vara extrem at andra hallet. I
Figur 14 anviands medelenergin for hushall i hela Sverige ar 2015 (7 391 kWh/ar)
samt en arstariff pa 3 200 kr (berdknad med hjilp av redovisade nattariffer till Ei). I
detta fall kostar ett avbrott pa 11,99 timmar natforetaget 21 kr i kvalitetsregleringen
medan néatforetaget betalar ut som minst 900 kr for ett avbrott som varar 12-24
timmar. Miniminivan pa 900 kr géller for en hog andel av alla hushallskunder i
Sverige. Eftersom hushall har en sa pass lag avbrottskostnad i kvalitetsregleringen,
kommer det alltid att bli ett stort glapp mellan kvalitetsregleringen (avbrott under
12 timmar) och den individuella avbrottsersattningen (avbrott om minst 12
timmar), se Figur 14. Faktum &r att skillnaden &r sa pass omfattande att den lag-
andring Ei forslar i princip kommer att ge en forsumbar effekt péa kategorin
hushallskunder. Ett tolvtimmarsavbrott skulle endast bli cirka 2 procent dyrare
jamfort med dagens kvalitetsreglering.
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Figur 14 Beraknade kostnader enligt kvalitetsregleringen (<12 timmar) och enligt avbrottsersattning
(2 12 timmar) for kundkategorin Hushall
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Ovriga kundgrupper

Elnédtforetagens avbrottskostnadsfunktioner for 6vriga kundkategorier ligger
ndgonstans mittemellan de analyser (handel och tjanster samt hushall) som
presenteras i detta avsnitt.

5.4.3 Behov och konsekvenser av regelandring

Orimliga avbrottskostnadsfunktioner

En analys av elnétforetagets kostnader for olika avbrottslangder och olika
kundkategorier redovisas i avsnitt 5.4.2. Analysen visar att ett langre avbrott kan
vara billigare &n ett kortare for natforetaget avseende vissa kundkategorier.
Effekten av detta kan vara att elnatsforetag kan 6vervéaga att prioritera sina
resurser sa att fler elavbrott varar i minst 12 timmar eftersom dessa avbrott inte
paverkar elnéatsforetags intaktsramar. Ei:s slutsats dr ddarmed att det 4r nédvandigt
att 5 kap. 7 § andra stycket ellagen tas bort. I och med det elimineras den oonskade
effekten att léngre avbrott i vissa fall ger lagre kostnad an kortare avbrott som ar
mycket olycklig fran ett reglerarperspektiv samt ndgot som kunderna kan uppleva
som obegripligt.

Kvalitetsregleringen &r inte att betrakta som ett straff

I kvalitetsregleringen finns ett skydd for elnétsféretag och elnatskunder. Skyddet
innebdr att ett eventuellt avdrag eller tillagg i intdktsramen p.g.a. leveranssakerhet
och effektivt natutnyttjande av elnétet% inte far Gverstiga 5 procent av elnéts-
foretagets intdktsram samt att det samlade avdraget aldrig far overstiga avkast-
ningsdelen i intdktsramen'®. Kvalitetsregleringen kan jamforas med att simulera

108 Incitament for elnédtsforetagen genom att sanka natforlusterna samt att anvénda elnétet jaimnt ver
tiden.

109 3 kap. 2 § EIFS 2015:6, Energimarknadsinspektionens foreskrifter om vad som avses med ett effektivt
utnyttjande av elnétet vid faststallande av intaktsram.
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en konkurrensutsatt marknad, dvs. att den ska kompensera for de marknads-
misslyckanden monopolsituationen ger upphov till. Ett elndtsforetag med hogre
kvalitet i forhallande till sina omkostnader far en hdgre vinst jamfort med ett
elndtsforetag som presterar simre. Att inkludera avbrott 6ver 12 timmar i
beddmningen av kvaliteten i nétforetagets sitt att bedriva verksamheten &r saledes
inte ett straff eller en form av sanktion for natforetaget. Istéllet utgorkvalitets-
justeringen ett rimligt incitament f6r natforetagen att prestera battre och
justeringen ingar endast som en del i berdkningen av intdaktsramen. Néar det galler
skadestand eller sanktionsavgifter har foretag pa en konkurrensutsatt marknad
inte utrymme att hoja priserna till slutkund for att kompensera for sddana extra-
kostnader (motsvarar i elnétsregleringen att hoja intaktsramen). Sammantaget ger
detta starka argument for att 5 kap. 8 § ellagen lamnas ofordandrad i samband med
att 7 § andra stycket tas bort.

Ingen generell forbéttring eller férsamring - innebédr bade "piska” och "morot” fér
nétféretagen i det fortsatta arbetet att minska omfattande avbrott

Att investera i elnédt ar 1dngsiktigt och resurskrdvande. Samtidigt har den
individuella kundavbrottserséttningen funnits i 6ver tio ar och tillsammans med
funktionskraven utgdr den en kraftig markering fran lagstiftaren att investera i
riskreducering av riktigt ldnga avbrott. Investeringskostnader far dessutom,
utifran hur regleringen ar och har varit utformat, tackas helt av kundkollektivet.
Det ar nagot som nétforetag ibland anvander som argument for att rattfardiga
prisokningar. Det vore inte rimligt att forvanta sig att riskerna har byggts bort helt,
men daremot att natforetagen hunnit forbéttra sin leveranssakerhet signifikant
under dessa ar avseende avbrott pa 12 timmar eller mer.

Med foreslagen forandring kommer bade normnivaer och leverenssakerhets-
indikatorer att 6ka ndr avbrott fran 12 timmar raknas med. I genomsnitt leder
forandringen saledes varken till hogre eller lagre intédktsramar. Konsekvensen blir
att natforetag som lyckats battre med att reducera dessa avbrott dn genomsnittet
far en liten extra bonus for det, medan natforetag som har langre och/eller fler
avbrott inom denna kategori an genomsnittet far nagot sémre utfall. Totalt handlar
det om véldigt smé andelar av intdktsramen och kan snarare ses som en liten extra
morot for dem som ligger i framkant och en liten piska for dem som halkat efter.
Det ligger i samhallets intresse att fortsatt stotta riskreduceringen av avbrott fran
12 timmar. Det dr ocksd vart att i detta sammanhang paminna om att incitaments-
funktionen tar hansyn till kundtéathet, dvs. beaktar att glesbygdsnat inte har
samma forutsdttningar som tatortsnat. Ju hogre kundtéthet, desto lagre norm-
nivaer (hogre krav pa leveranssikerhet).

Hur Ei ska ta hansyn till att ett elavbrott medfér skadestandsskyldighet

Avbrott under 12 timmar medfor inte obligatorisk individuell kundavbrotts-
ersattning. Det finns heller ingen bestimmelse om att avbrott inte kan medftra
nagon form av skadestandsskyldighet. Ett exempel pa nér individuell erséttning
for avbrott under 12 timmar betalas ut ar att natforetaget Vattenfall Eldistribution
AB, genom ett frivilligt atagande gentemot sina kunder, i vissa fall ger en kund-
avbrottsersittning for avbrott kortare dn 12 timmar. Ar 2010 infordes 300 kronors
ersattning for avbrott frdn sex timmar och sedan 2016 &r erséttningen 500 kronor
for avbrott fran fyra timmar. Fa andra nétféretag har valt att ha en frivillig
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ersdttning for kunder med leveransproblem. Det &r alltsa inte vanligt fore-
kommande bland nitforetagen idag och heller inget omrade dér det har utvecklats
nadgon tydlig praxis. Att ta bort alla avbrott 6ver 12 timmar och inkludera alla
andra langa avbrott ar saledes en forenkling som Ei gor idag. Utover att det finns
avbrott under 12 timmar som ger individuell kundersattning eller skadestand,
finns det avbrott pa 12 timmar och mer som inte medfér kundavbrottsersattning10.

5.4.4 Summering av Ei:s forslag

Ei foreslar att 5 kap. 7 § andra stycket ellagen tas bort. Inneborden av lagandrings-
forslaget blir att avbrott som beréttigar elnédtskunder till skadestdnd eller avbrotts-
ersattning inte langre undantas fran berdkningen av intdktsramar. Ei har ocksa
tittat pa annan relaterad lagstiftning med slutsatsen att inga andra lag- eller
forordningsandringar behovs till f6ljd av detta. Daremot kommer Ei att behdva
anpassa EIFS 2015:511,

110 Kundavbrottsersattning enligt 10 kap. 10 § ellagen far jamkas enligt 10 kap. 13 §.
111 Energimarknadsinspektionens foreskrifter om vad som avses med kvaliteten i
néatkoncessionshavarens sétt att bedriva natverksamheten vid faststéllande av intaktsram.
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6. Andrade regler for faststallande
av intaktsramar

Regleringen av elndten grundas pa bade regler och metoder som Ei faststéller i
beslut om intédktsram. Reglerna &r nedskrivna i lag, forordning och Ei:s foreskrifter.
Nar reglerna i ellagen ursprungligen togs fram utgick lagstiftaren fran att
faststédllandet av intdktsramarna skulle ske pa ett sarskilt satt. Ei har nu faststallt
intaktsramar infor tva tillsynsperioder, 2012-2015 och 2016-2019. Ei har ocksa
omprovat intdktsramarna for den forsta tillsynsperioden och ersatt prognoserna
med det verkliga utfallet avseende uppgifter om investeringar, utrangeringar och
foretagens verkliga opaverkbara kostnader. Eftersom manga av Ei:s beslut har
overklagats till forvaltningsdomstol har reglerna ocksa tolkats av bade
Forvaltningsratten i Link6ping och Kammarrétten i Jonkoping. Genom arbetet
med att prova och omprova intdktsramar och processerna i domstol har det blivit
uppenbart att vissa av lagstiftarens intentioner med reglerna i lag och forordning
inte har infriats. Ei har d&ven kunnat konstatera att det gar att forenkla reglerna for
bade nétforetagen och Ei. Forslagen nedan utgar ifran dessa erfarenheter och syftar
till att skapa en tydligare och enklare lagstiftning.

6.1 Forslag inom ramen for oversynen av ellagen

Regeringskansliet har lamnat en promemoria''? med forslag till en ny elmarknads-
lag som ska ersatta den nuvarande ellagen. Syftet dr i huvudsak att gora en
redaktionell och systematisk bearbetning av nuvarande bestimmelser. Vissa delar i
ellagen har dessutom redan inforlivats i en ny elsikerhetslag.!® Forslagen i
promemorian medfor endast mindre justeringar av nuvarande bestimmelser i 5
kap. ellagen som avhandlar hur intdktsramarna ska faststéllas. Tva forslag kommer
dock leda till férenklingar for Ei och natféretagen.

For det forsta foreslas det att nétforetagen inte ska behdva ansoka om en intakts-
ram infor varje tillsynsperiod. Istéllet ska de endast lamna in uppgifter till Ei for
beddmning och faststédllande av en intdktsram. Ei anser att forslaget dr bra och att
det kommer gora det enklare bade for Ei och natforetagen nér en intdktsram ska
faststéllas. I praktiken far det heller inte nagra negativa konsekvenser for
kunderna.

Det andra forslaget ror fragan om under vilka forutsittningar som en intdktsram
ska omprovas efter tillsynsperioden. Idag ska ett néatforetag som vill ha en 6kning
av sin intdktsram begara omprovning av denna inom en viss tid efter tillsyn-
speriodens slut. P4 samma vis ska Ei ta initiativ till en omproévning om det beddms
att en intdktsram ska minska. Anledningen till att detta forfarande inférdes var att
koncentrera myndighetens resurser pa de fall dar en avvikelse finns mellan den
intaktsram som faststéllts, delvis utifran prognoser, innan tillsynsperioden och den

112 Elmarknadslag, Ds 2017:44
113 Elsékerhetslag 2016:732
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intdktsram som stamts av mot foretagens verkliga uppgifter efter tillsynsperioden.
Eftersom Ei dock alltid behover gora en jamforelse mellan prognoser och verkliga
varden har det visat sig att dagens lagstiftning inte innebér en besparing av
myndighetens resurser. Det forslag som lamnats i promemorian &r darfor att Ei
alltid ska omprova en intdktsram efter tillsynsperiodens slut oavsett om ramen ska
Oka eller minska. Ei anser dven att detta forslag ar bra och kommer att minska den
administrativa bordan for saval elnitsforetag som Ei.

Utover de tva forslag som redan lamnats i den nya elmarknadslagen kommer Ei att
lamna ytterligare forslag till forandringar i detta avsnitt. Forslagen baseras pa de
praktiska erfarenheter Ei fatt sedan férhandsregleringen infordes.

6.2 Forseningsavgift om uppgifter lamnas in for sent

For att kunna faststélla en intdktsram behover Ei ha tillgang till manga uppgifter
fran natforetagen, bland annat om deras historiska paverkbara kostnader, vilka
anldggningar natforetaget har och hur anldggningsregistret kommer att dndras
under tillsynsperioden. Vad natforetagen ska rapportera till Ei och nar dessa
rapporteringar ska ske regleras i bade lag, férordning och myndighetens
foreskrifter. Vissa uppgifter rapporterar nitforetagen arsvis till Ei och andra
uppgifter ska endast rapporteras infor faststdllandet av intaktsramarna for en ny
tillsynsperiod och nér den slutliga intdktsramen ska faststéllas efter tillsyns-
perioden. De flesta natforetagen lamnar uppgifter i tid men det racker att ett
nétforetag later bli att lamna uppgifterna for att Ei inte ska hinna fatta beslut enligt
de tidsramar som star i lagstiftningen. I denna del beskrivs problem och mojliga
16sningar for att fa in uppgifter i tid infor och efter tillsynsperioden.

Ei maste fatta beslut om intaktsramar senast tvd ménader innan en tillsynsperiod
borjar. Om nédtforetagen inte lamnar in de uppgifter som behovs i rétt tid har inte
Ei nagot effektivt patryckningsmedel for att fa in uppgifterna. Ei kan enligt lag-
stiftningen foreldgga nétforetaget med vite att komma in med uppgifterna. Vitet
borjar i regel 16pa forst tva veckor efter att natforetaget har tagit del av beslutet.
Storleken pa vitet har baserats pa foretagets storlek. Det dr dock en atgard som tar
lang tid och darmed inte blir effektiv med tanke pa de tidsramar som finns i
ellagen idag. Samma problem kan ocksa uppsta efter tillsynsperiodens slut nar
natforetagen ska lamna in uppgifter for att Ei ska kunna faststélla en slutlig
intaktsram.

De uppgifter som Ei behover for att faststalla och stimma av en intaktsram
framgar av rapporteringsforeskriften’*. Foreskriften har meddelats i form av en
verkstallighetsforeskrift genom bemyndigande i 18 § 1 férordningen (2014:1064)
om intdktsram for elndtsforetag.

Vid faststéllandet av elnétforetagens intdktsramar infor tillsynsperioden 20162019
och vid faststdllandet av slutliga intaktsramar efter tillsynsperioden 2012-2015 var
det ett tiotal foretag som inte lamnade in uppgifter i tid. Efter att Ei forelagt dem
vid vite aterstod ett till tva foretag som fortsatt inte lamnade in uppgifter.

114 Energimarknadsinspektionens foreskrifter (EIFS 2015:1) om nétkoncessionshavares forslag till
intdktsram och insamling av uppgifter for att bestimma intaktsramens storlek.
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Som namnts ovan tar vitesforeldgganden lang tid. For det forsta kan néatforetaget
forhala tiden genom att lata bli att skicka in delgivningskvittot. Ei maste da
anvanda reglerna om sdrskild delgivning med juridisk person och da riskerar det
att dra ut pa tiden. For det andra méste Ei ansdka hos domstolen om att vitet ska
domas ut vilket ocksa riskerar att dra ut pa tiden. De praktiska erfarenheterna fran
denna hantering ar att det tar mellan fyra och fem ménader att fa in uppgifter med
denna ordning. Detta innebér att vitet som sanktion inte ar ett effektivt medel for
att komma till rdtta med problemet.

Ett effektivare och snabbare sitt skulle vara att Ei kan besluta om forsenings-
avgifter om uppgifterna inte kommer in i tid. Mojligheten att ta ut en forsenings-
avgift om en handling inkommer for sent finns redan i ellagen. Ei kan besluta om
forseningsavgifter om ett natforetag inte ger in en bestyrkt kopia av den arsrapport
och det revisorsintyg som anges i forordningen (1995:1145) om redovisning av
natverksambhet.

En forseningsavgift avseende for sent inkommen arsrapport uppgar till 10 000 kr
om rapporten inte lamnas in senast sju manader efter rakenskapsarets utgang (12
kap. 7-8 §§). Om arsrapporten inte lamnas in efter ytterligare tva manader ska
ytterligare en férseningsavgift om 10 000 kr tas ut. Om rapporten inte ldmnats in
efter fyra manader ska en forseningsavgift om 20 000 kr tas ut. Sammanlagt kan
forseningsavgiften alltsa uppga till 40 000 kr.

Nar det géller uppgifter som Ei behover for att faststélla en intdktsram ar det av
stor vikt att dessa kommer in i tid. Avgiften bor vara sa stor att ett natforetag har
incitament att lamna in uppgifterna redan vid den tidpunkt som Ei féreskrivit om.
Storleken pé avgiften bor vara jamférbar med de vitesbelopp som Ei tidigare
tillampat da uppgifter inte kommit in i tid. Vitesbeloppens storlek ar bestdmda i
forhallande till storleken pa natforetaget och uppgar till maximalt 100 000 kr for ett
stort natforetag och 25 000 kr for ett mindre natforetag. En forseningsavgift
avseende uppgifter fOr att faststélla intaktsramen bor uppga till &tminstone samma
belopp som de tillaimpade vitena. Eftersom det ar svart att i lag faststdlla grans-
varden fOr nér en viss niva pa forseningsavgift ska tillaimpas bor detta istallet
beddmas fréan fall till fall. I lagtexten bor dock anges det maximala belopp som
forseningsavgiften far uppga till. Ei foreslar att denna beloppsgrans ska vara

100 000 kr.

For att ytterligare forstarka skyldigheten att lamna in uppgifter ar det lampligt om
en forseningsavgift kan beslutas vid flera tillfdllen. En férseningsavgift ska tas ut
om uppgifterna inte lamnats in i tid och ytterligare en forseningsavgift far tas ut
om uppgifterna inte inkommit efter det att ytterligare tid forflutit. Ei foreslar att
den andra forseningsavgiften ska kunna beslutas om uppgifterna inte har kommit
in inom tva manader fran det att underréttelse avsandes till foretaget om ett beslut
om forseningsavgift.

For att forseningsavgifter ska kunna tillampas behover det framga vid vilken
tidpunkt de begérda uppgifterna ska lamnas till Ei. Idag har regeringen genom
verkstallighetsforeskrifter bemyndigat Ei att foreskriva om bade vilka uppgifter
som ska lamnas in for att kunna faststélla en intaktsram och nir dessa uppgifter
ska lamnas till Ei. En bestimmelse om forseningsavgift maste framga av lag och
det ar darfor lampligt att &ven tidpunkten f6r inlamnandet framgar av forfattning.
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Eftersom tidpunkten kan variera 6ver aren, t.ex. om Ei skulle bedéma att
uppgifterna skulle kunna lamnas senare an idag, bor denna istéllet framga av en
foreskrift meddelad av Ei pa samma satt som sker idag. Detta skulle krédva att
ellagen kompletteras med ett bemyndigande till regeringen att meddela
foreskrifter i frdgan och att regeringen i sin tur 6verlater denna kompetens till Ei.

Om ett natforetag trots forseningsavgifter inte lamnar in uppgifter for att Ei ska
kunna faststalla intaktsramen i tid eller att uppgifterna ar bristfalliga ska Ei anda
faststélla en intdktsram baserat pa de uppgifter som finns tillgdngliga. Detta
framgar av forarbetena till ellagen. Det kan dock finnas skal att fortydliga denna
skyldighet direkt i lag sa att det tydligt framgar for ett natforetag som inte kommer
in med uppgifter i tid att en intdktsram dnda kommer att faststillas. En sddan
lagstadgad skyldighet bor ocksa inkludera de fall d& natforetaget kommer in med
bristfalliga uppgifter. Dessa fall berors inte av forarbetena.

6.3 Avvikelser fran intaktsramen

Ett natforetag som inte utnyttjar hela sin intdktsram under en tillsynsperiod har
enligt 5 kap. 20 § ellagen ratt att fa skillnaden mellan faststéilld ram och utnyttjad
ram Overford till pafdljande tillsynsperiod. P4 samma sétt ska ett néatforetag som
tagit ut hogre avgifter an den faststéllda intaktsramen fa en lika stor minskning av
ramen for den pafdljande tillsynsperioden. Ei har identifierat att det finns behov att
fortydliga bestaimmelsen sa att den far avsedd verkan. Detta framgar av analysen
nedan.

6.3.1 Hur manga tillsynsperioder ska en outnyttjad intdktsram kunna flyttas?

Av forarbetena till 5 kap. 20 § ellagen framgar det att ndtfGretag som inte utnyttjat
hela intdktsramen under en tillsynsperiod endast ska kunna nyttja
mellanskillnaden under den péfoljande tillsynsperioden.

Enligt bestimmelsen ska det belopp med vilket intdkterna 6verstigit eller
understigit intdktsramen minska respektive 6ka ramen for den paféljande
tillsynsperioden i forhéllande till den period da intdkterna dverstigit eller
understigit intdktsramen. Eftersom det i paragrafen anges att ett underskott
ska héja intdktsramen pafdljande tillsynsperiod, kan ett natforetag inte samla
pa sig flera tillsynsperioders underskott. Om underskottet inte utnyttjas
pafdljande period, gar det saledes forlorat.!®

Av Ei:s beslut om att hoja intaktsramen for perioden 2016-2019 pa grund av att
néatforetaget tagit ut lagre avgifter an den faststédllda intdktsramen under perioden
2012-2015 framgar det déarfor att en sddan hojning forfaller efter en tillsynsperiod.
Baserat pa att Ei i denna rapport foreslar att avkastningen ska faststallas innan
tillsynsperioden och stimmas av efter tillsynsperioden finns det dock skal att
overvaga en dndring av denna bestimmelse.

Den ordning som foreslas i avsnitt 2 avseende att faststélla elnatforetagens
avkastning efter tillsynsperioden innebér i princip att Ei beslutar om en
prognostiserad avkastning vid faststédllandet av intdktsramen infor perioden. Vid
omprovningen som sker efter tillsynsperioden ska Ei sedan enligt forslaget

115 Prop. 2008/09:141 s 112
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uppdatera prognosen med det faktiska utfallet. Ei bedomer trots detta att
natforetagen har goda majligheter att gora tillforlitliga prognoser av avkastningen,
lopande under tillsynsperioden eftersom det av Ei:s beslut om faststillande av
intdktsram kommer att framga hur avkastningen ska faststllas efter tillsyns-
perioden. Trots detta utgor faststallandet av avkastningen efter tillsynsperioden en
viss osdkerhet for nétforetagen. Det finns darfor skal att férldnga tiden som
natforetagen kan utnyttja en outnyttjad intdktsram. Dessutom kan det inte
uteslutas att domstolsprocesser gor att den slutliga intdktsramen inte ar kand
forran en bit in pa nésta period. Domstolsprocesserna kommer daremot att vara
mycket mer begransade om Ei:s forslag i denna rapport genomfors.

Med hénsyn till att det anda kommer att rdda en viss osdkerhet kring den slutliga
avkastningen bor natforetagen kunna utnyttja en saddan avvikelse under mer dn en
tillsynsperiod. Ei foreslar darfor att det med dndring av vad som galler idag ska
kunna vara mojligt att anvanda en outnyttjad intdktsram under tva efterfoljande
tillsynsperioderna. Detta &r ytterligare en tillsynsperiod i forhallande till dagens
ordning.

Tydliga och rimliga regler for att hantera avvikelser fran intaktsramen ar en
valdigt viktig del av regleringen. Om det inte finns tydliga regler som anger vad
som ska ske nar ett natforetag tar ut mer eller mindre intdkter dn intdktsramen
tillater under en tillsynsperiod blir regleringen i princip utan verkan. Reglerna
behover ocksa vara rimliga for att ndtforetagen ska ha mojlighet att utnyttja
avvikelser fran intaktsramen under tillrackligt lang tid sa att tariffen mot deras
kunder kan hallas sé stabil som méjligt. Genom de forslag Ei lamnar i denna del
stélls ocksa hoga krav pa natforetagen att halla sig inom intaktstaket som
intaktsramen utgor.

6.3.2 Kraftfullare sanktion nar ett natféretags intakter overskrider intaktsramen

En outnyttjad intdktsram som inte utnyttjas under de pafoljande tva tillsyns-
perioderna foreslas forfalla. Detta sker genom att eventuellt kvarvarande belopp
inte fors vidare ytterligare en tillsynsperioden nar Ei fattar beslut enligt 5 kap. 20 §
ellagen.

Nar ett natforetag tagit ut mer intdkter an intédktsramen &r det dock inte rimligt att
en sadan avvikelse ska forfalla efter den pafoljande tillsynsperioden. Om en sadan
avvikelse forfaller pad samma sdtt som en outnyttjad intdktsram innebar det i
princip att foretaget har fatt mojlighet att ta ut for hoga avgifter under den
tillsynsperiod som avvikelsen uppkom och som de da aldrig behover betala
tillbaka. I praktiken skulle en sadan ordning alltsa gora regleringen helt
verkningslds. Den nuvarande sanktionen for att undvika detta, att minska ramen
ytterligare med ett 6verdebiteringstillagg, forandrar inte denna slutsats da ett
sadant tilldgg inte innebar en faktisk skyldighet att aterbetala avvikelsen under
perioden. Detta scenario uppstar endast om natforetaget inte sanker sina avgifter
med motsvarande belopp som avvikelsen utgor. For att denna problematik inte ska
uppkomma bor bestimmelsen fortydligas sa att det framgar hur sddana avvikelser
ska hanteras.
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Regeringen uttalade i forarbetena till forhandsregleringen att aterbetalning inte ska
anvandas som medel for att korrigera avvikelser.!¢ Att tillata natforetag att fora
vidare flera perioders avvikelser utan nagot incitament att justera intdktsramen &r
dock inte heller verkningsfullt. Idag tillimpas ett 6verdebiteringstillagg om ett
foretag tagit ut mer an fem procent mer intékter dn intdaktsramen under tillsyns-
perioden. Tillagget utgéar darfor direkt nédr en sddan avvikelse kan konstateras efter
tillsynsperioden.

Efter den fOrsta tillsynsperioden var det ett fatal foretag som tog ut intdkter som
avvek fran intdktsramen med mer &n fem procent. En nackdel med 6verdebi-
teringstillagget ar att det endast tillampas efter en avvikelse om mer &n fem
procent. Overdebiteringstilligget medfor dessutom inte, i praktiken, att ett
nétforetag behover minska avgifterna for kunderna. Om foretaget inte foljer den
minskade intdktsramen sa innebar detta endast att ramen for den pafdljande
perioden minskar. Efter en tillsynsperiod ar det dock inte mdjligt att avgdra om
nagot natforetag utnyttjar denna uppenbara brist i systemet. Regeln ger
sammanfattningsvis inte foretagen tillrackliga incitament att f6lja intdktsramen
med nagon stdrre precision och bor darfor ersittas. En tydligare bestaimmelse bor
tydliggora forhéallandet att den har typen av avvikelser inte forfaller forran de ar
aterforda till kunderna och samtidigt kombineras med ett starkt incitament for
nétforetagen att folja den beslutade intaktsramen.

Ei foreslar darfor att det ska inforas en sanktionsavgift for den situationen att
natforetagen tar ut mer intdkter dn intdktsramen under en eller flera tillsyns-
perioder. Sanktionsavgift 4r en ekonomisk sanktion som alaggs en juridisk eller
fysisk person pé grund av ett rittsstridigt beteende. Sanktionsavgifter kan till
exempel anvédndas nér ett brott mot gillande regelverk objektivt kan konstateras. I
fallet med intdktsramar kan det enkelt konstateras nar ett foretag dverdebiterat
sina kunder och en sanktionsavgift dirmed ska tas ut. En sanktionsavgift utgor ett
relativt enkelt och kraftfullt verktyg for att realisera de effekter som avsetts med
intdktsramen. Det dr ocksa ett enkelt sitt for foretagen att administrera eftersom en
sanktionsavgift tillfaller staten. Nackdelen ar att kunderna da inte far del av
sanktionsavgiften till skillnad mot verdebiteringstillagget som ska ge kunderna
kompensation for en avvikelse. Fordelen med sanktionsavgift ar dock att den ger
ett tillrdckligt incitament for foretagen att inte ta ut for hoga intdkter fran kunderna
overhuvudtaget. Det anforda talar for att en sanktionsavgift bor inforas och ersatta
overdebiteringstillagget.

Sanktionsavgiften bor vara tillrdckligt stor for att nétforetagen ska folja den
faststdllda intaktsramen och inte ackumulera sddana avvikelser. For att forma
natforetagen att inte gora detta bor sanktionsavgiften tas ut vid en lagre grans an
den som tillimpas idag. Idag utgar 6verdebiteringstilligg endast om avvikelsen dr
storre an fem procent av intaktsramen. I enlighet med vad som anforts i avsnittet
ovan 6.3.1 anser Ei att natforetagen har goda mojligheter att gora tillforlitliga
prognoser under tillsynsperioden sa att avvikelsen ska kunna minimeras. En
avvikelse under tva procent bor darfor inte foranleda en sanktionsavgift.

For att bestimma storleken pé sanktionsavgiften kan det nuvarande 6verdebite-
ringstillagget anvandas som utgangspunkt. Detta tilldgg berdknas efter en

116 Prop. 2008/09:41 s 47
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rantesats som motsvarar den genomsnittliga referensranta enligt 9 § rantelagen
(1975:635) som under tillsynsperioden faststéllts av Riksbanken med ett tillagg av
femton procentenheter enligt 5 kap. 20 § tredje stycket ellagen. For att sanktions-
avgiften ska fa avsedd verkan och utgora ett kraftfullt incitament for néatforetagen
att inte ta ut hogre intdkter dn intdktsramen bor dock sanktionsavgiften vara hogre
an overdebiteringstillagget. Ei foreslar att avgiften ska vara 25 procent av det
avvikande beloppets storlek om natforetaget 6verskridit den faststallda
intdktsramen med mer &n tva procent.

En praktisk konsekvens av forslaget dr att Ei kommer att utga fran avvikelsen vid
faststallandet av den slutliga intédktsramen efter den aktuella tillsynsperioden vid
beddmningen av om en sanktionsavgift ska utga. Tidigare avvikelser beaktas ocksé
eftersom intaktsramen for den aktuella tillsynsperioden ar faststalld med hansyn
tagen till eventuell avvikelse for den foregaende tillsynsperioden. Detta innebar att
ett natforetag som Overskridit intdktsramen med en respektive tva procent dver tva
tillsynsperioder ska betala en sanktionsavgift efter den andra tillsynsperioden.
Sanktionsavgiften ska i det fallet uppga till 25 procent och grundas pa den totala
avvikelsen pa tre procent. Genom ett sadant regelverk motverkas ocksa att ett
foretag ackumulerar sddana avvikelser eftersom Ei utgar fran den ackumulerade
avvikelsen over flera tillsynsperioder vid bedomningen av om en sanktionsavgift
ska utga eller ej.

6.4 Omprovning av intaktsramen

I ellagen anges nar de olika omprovningarna av intdktsramen kan eller ska ske
under respektive efter tillsynsperioden. Det framgar aven vem som kan ta initiativ
till omprovningarna.

Under tillsynsperioden kan Ei dndra en faststalld intdktsram om det finns
omstdndigheter som beddms medfdra en vésentlig 6kning av intdktsramen (5 kap.
10 §). Detta forutsétter en ansdkan fran nétforetaget. Andringar pa initiativ av Ei
under tillsynsperioden ska ske till foljd av att natforetaget har lamnat oriktiga eller
bristfalliga uppgifter samt om beslutet har grundats pa uppenbart felaktigt eller
ofullstandigt underlag. En dndring forutsitter att intaktsramen paverkas i mer an
ringa omfattning (5 kap. 11 §).

Efter tillsynsperioden kan Ei omprova intaktsramen efter ansdkan fran natforetaget
eller om det finns skal att anta att intdktsramen ska minska (5 kap. 12-13 §§). Vid
omprovningen ska Ei kontrollera om de antaganden som legat till grund for
beslutet om faststédllande av intédktsram overensstimmer med det faktiska utfallet
under perioden. Vidare ska Ei utgé fran de uppgifter och metoder som Ei anvinde
nér beslutet faststédlldes innan tillsynsperioden (5 kap. 14 §).

Om allmén forvaltningsdomstol har dndrat intdktsramen for ett natforetag kan
andra natforetag ansoka om att fa sitt beslut om intdktsram omprévat. En
forutsattning for andring ar att grunden for andring av det beslut som domstolen
har dndrat dven ar tillamplig for ett annat nétforetag. Ansokan ska ldmnas in till Ei
inom tre manader efter det att domstolens avgorande har vunnit laga kraft.
Omprovning kan ske badde under och efter tillsynsperioden (5 kap. 15 §).
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6.4.1 Ei:s erfarenheter av tillampningen

Infor den forsta tillsynsperioden avseende aren 2012-2015 fattade Ei 174 beslut om
intdktsramar. Av dessa dverklagades 96 beslut till Forvaltningsratten i Linkoping.
Domstolsprocesserna avslutades den 23 mars 2015 genom att Hogsta forvaltnings-
domstolen inte meddelade provningstillstand. Det tog saledes lite mer &n tre ar
innan drendena var avgjorda i domstolarna.

Efter beslutet i Hogsta férvaltningsdomstolen ldmnade natforetagen in totalt 123
anstkningar om omprodvning av sina intdktsramar enligt 5 kap. 15 § ellagen innan
den 23 juni 2015.

Nar Ei omprovade och faststillde nitforetagens slutliga intdktsram efter den forsta
tillsynsperiodens slut tog Ei hansyn till de 6verklagade besluten och ansokning-
arna om omprovning enligt 5 kap. 15 § ellagen. Vid denna omprévning tog Ei dven
stdllning till ett antal frdgor. En var att Ei ansag att kapitalbasen inte kunde
korrigeras med hansyn till felaktiga uppgifter efter tillsynsperioden. En annan var
att Ei bara utgick fran det senaste lagakraftvunna beslutet eller ansokan om
omprovning enligt 5 kap. 15 § ellagen om det fanns ett sddant beslut eller ansékan.
En tredje fraga var att Ei ansdg att domstolsavgoranden for andra natforetag
endast kunde ldggas till grund for dndring av ett nétforetags intaktsram om
grunden for dndringen var tillimplig dven for det senare nétforetaget enligt 5 kap.
15 § ellagen. Nagra natforetag 6verklagade Ei:s beslut och i den efterfoljande
domstolsprocessen har det uppkommit flera fragestallningar dér Ei anser att det
finns behov av fortydliganden i lagstiftningen.

Forvaltningsratten i Linkdping fann att det var nodvandigt att ge nétforetagen
mojlighet att ratta felaktiga uppgifter i kapitalbasen'”. Domstolen ansag att syftet
med avstimningen var att sdkerstalla att det var en korrekt intdktsram som
slutligen faststalldes. Domstolen beaktade dven att nitforetagens mojligheter att
begdra andring under tillsynsperioden var begransade vilket ytterligare tydde pa
att rittelse av felaktiga uppgifter istallet maste kunna beaktas vid omprévningen
efter tillsynsperioden. Forvaltningsratten ansag vidare att det inte skulle goras
nagon skillnad i behandlingen av natféretagen beroende pa om natforetaget hade
overklagat det ursprungliga faststallelsebeslutet, ansokt om omprévning enligt

5 kap. 12 eller 15 §§ ellagen. Ei har 6verklagat domarna.

Forvaltningsratten tog dven stéllning till ndr en omprovning enligt 5 kap. 15 §
ellagen kunde goras!’s. Forvaltningsratten ansag att bestimmelsen innebar att
metoden for berdkning av intaktsram och vilken kalkylrdnta som skulle anvandas
var tillimplig dven for natforetaget trots att den metoden inte hade anvants vid
beslutet fore tillsynsperioden.

Infor den andra tillsynsperioden avseende &ren 20162019 fattade Ei 185 beslut om
intdktsramar. Av dessa 6verklagades 81 till Forvaltningsratten i Linkoéping.
Arendena dr dnnu inte slutligt avgjorda av domstolarna.

117 Férvaltningsratten i Linkdping, mal nr 6232-16, 8061-16 m.fl.
118 Forvaltningsratten i Linkdping, mal nr 8311-16.
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I de foljande avsnitten foreslar Ei korrigeringar i nuvarande lagstiftning sa att
regleringen blir tydligare och enklare att tillimpa.

6.4.2 Fortydliga att det endast ar prognoserna som ska korrigeras efter
tillsynsperioden

Bestimmelserna om omprovning av intdktsramar infordes for att Sverige skulle ha
en forhandsprovning av tarifferna i enlighet med elmarknadsdirektivet. En
grundldggande utgangspunkt vid omprovningen efter tillsynsperioden &r darfor
att regelverket om intdktsramar dr en forhandsreglering med syfte att skapa
forutsagbarhet for saval kunder som nitforetag!'®. Det innebar att det beslut som
fattas fore tillsynsperioden ar grunden f6r de omprovningar som kan ske darefter.
En annan viktig utgangspunkt ar att regleringen ér till for att skydda kunderna
mot oskaliga avgifter och att trygga elforsorjningen.

Forhandsregleringen innebar att inte alla omstandigheter som paverkar
intaktsramens storlek &r kdnda vid beslutstillféallet. Reglerna bygger pa att det finns
behov av att kunna justera intdktsramen nér de faktiska forhallandena ar kanda.
Anledningen till detta &r att beslut om intaktsramar infor tillsynsperioden till viss
del bygger pa uppgifter om prognoser for framtiden. Intdktsramen har séledes i
vissa delar beraknats utifran uppskattade uppgifter. Omprovningen efter
tillsynsperioden innebér att dessa antaganden, som legat till grund for den i forvég
faststéllda intdaktsramen, jamfors med det faktiska utfallet'?. Mgjligheten till
omprovning efter tillsynsperioden syftar alltsa inte till att fatta ett helt nytt beslut
om intdktsram. Ei ska inte gora en helt ny bedomning utan jaimfor endast
prognoserna med det verkliga utfallet nar det géller investeringar/utrangeringar
och opaverkbara kostnader. Slutsatsen ar darfor att det lagakraftvunna beslutet ska
kvarsta dven efter tillsynsperioden forutom i de delar som ska @ndras enligt
reglerna om omprovning efter tillsynsperioden enligt 5 kap. 12-14 §§ ellagen.

Forvaltningsratten i Linkdping ansag i sina avgdranden att det ska vara belopps-
maéssigt korrekta intdktsramar som slutligen faststélls efter tillsynsperiodens slut.
Domstolen ansag till skillnad fran Ei att korrigeringar av felaktigheter i kapital-
basen kunde ske dven efter tillsynsperiodens slut. En konsekvens av domstolens
tolkning ar att det finns en risk for att det istéllet for en forhandsreglering blir en
efterhandsreglering och att foretagen inte har tillrdackliga incitament att rapportera
in korrekta varden till Ei infor tillsynsperiodens borjan.

En annan konsekvens av en tillampning av 5 kap. 14 § ellagen i enlighet med
forvaltningsrattens dom ar att manga fragor lamnas oppna till efter tillsyns-
perioden. Detta kan leda till felaktigt satta nattariffer for kunderna och merarbete
for bade nétforetagen och Ei. Kunderna kan inte heller lita pa lagakraftvunna
beslut och den tidsreglering som finns i 5 kap. 15 § ellagen.

Provningen enligt 5 kap. 12 och 13 §§ ellagen ska goras pa samma sétt enligt 5 kap.
14 § ellagen. Forvaltningsréttens dom innebér att Ei vid omprovningen efter
tillsynsperioden pa eget initiativ ska ligga domstolsavgoranden for andra
natforetag till grund for bedomningen. Om ett domstolsavgorande ar till nackdel
for ett natforetag, och det darfor finns skal att anta att intdktsramen ar for hog, ska

119 Prop. 2008/09:141 s 31.
120 Prop. 2008/09:141 s 40 och 109.
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Ei gora en omprovning enligt 5 kap. 13 § ellagen och darvid sdnka intaktsramen.
Detta trots att det natforetaget inte 6verklagat, begart omprovning efter tillsyns-
perioden enligt 5 kap. 12 § eller omprovning enligt 5 kap. 15 § ellagen. Det racker
alltsa med att ett ndtforetag overklagar fOr att Gvriga nétforetag inte ska kunna veta
vad intdktsramen blir for deras del, eller ens vilka metoder den kommer att baseras
pa. En sddan tillampning gar inte att forena med principerna for forhandsregler-
ingen och skapar knappast den forutsdgbarhet som regleringen syftar till. Det leder
ocksa till rattsosdakerhet for néatforetagen och deras kunder.

En annan konsekvens av forvaltningsrattens dom ar att domen kan bli svar att
tillampa generellt. Ett enskilt natforetag kan fa bifall i domstol i en till synes
begransad frdga som &r av stor betydelse for det natforetaget. Fragan kan vara
sadan att det kravs sarskilda uppgifter och bevisning for att den metod som
domstolen faststaller ska kunna tillampas. Detta skulle t.ex. kunna vara fallet med
de arbets- och materialomkostnadspéldgg som provats av Kammarrétten i
Jonkoping i mal nr 129-14. Det kan inte heller uteslutas att det under en tillsyns-
period faststélls flera sddana sirskilda delmetoder. Problemet uppkommer vid en
omprovning enligt 5 kap. 12-14 §§ ellagen (i fall ddr 5 kap. 15 § ellagen inte har
tillampats) efter perioden. Ei ar enligt forvaltningsrittens dom i sadant fall skyldig
att beakta alla domstolsavgoranden oavsett hur mycket utredning det skulle kréva.
Det forutsatter da att Ei i varje enskilt fall pa eget initiativ prévar om metoden &r
relevant for nitforetaget.

Ei anser att bestimmelsen bor fortydligas sa att det klart framgar att det endast ar
prognoserna som ska korrigeras vid omprovningen efter tillsynsperioden enligt
5 kap. 14 § ellagen.

6.4.3 Infor en mojlighet att sdnka intaktsramen med hansyn till felaktiga uppgifter
efter tillsynsperioden
En konsekvens av forhandsregleringen, som Ei ocksa fort fram i domstolsprocess-
erna, dr att utgangspunkten ska vara att intdktsramen inte kan korrigeras med
hénsyn till felaktiga uppgifter efter tillsynsperioden. En utgangspunkt for en
fungerande reglering ar att natforetagen har koll pa sina anldggningar och
kostnader samt rapporterar korrekta uppgifter till Ei redan vid faststédllandet av
intaktsramen fore tillsynsperioden. Om dessa uppgifter &nda blir fel och Ei inte
kan korrigera intdktsramen i sénkande riktning efter tillsynsperioden kan det
tyckas oskaligt mot natforetagens kunder. Ei anser darfor att det i framtiden bor
vara mojligt att kunna korrigera intaktsramen, med hénsyn till felaktiga uppgifter i
till exempel kapitalbasen, i sdinkande riktning efter tillsynsperioden.

Det ar dven viktigt att understryka att natforetagen maste ha ett incitament att
rapportera korrekta uppgifter fran borjan. Om néatforetagen ska kunna korrigera
felaktiga uppgifter efter tillsynsperioden som innebér att intdktsramen okar
riskerar det att fa stora konsekvenser for effektiviteten och forutsagbarheten i
regleringen.

6.4.4 Fortydliga vilket avgorande som ska ligga till grund fér omprovningen efter
tillsynsperioden

Nar Ei omprovar beslutet efter tillsynperioden ska Ei utgd fran de uppgifter och
metoder som myndigheten har anvant vid faststdllandet av intdktsramen och som
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framgéar av beslutet om intaktsram fore tillsynsperioden enligt 5 kap. 12-14 §§
ellagen. Det finns inte ndgon mojlighet att vid omprovning enligt 5 kap. 12 och

13 §§ ellagen tillampa nagon annan metod eller uppgift 4n den som foljer av det
beslut som ska omprovas. I forarbetena anges att detta ar av stor vikt for ratts-
sakerheten och forutsdgbarheten’?!. De metoder och uppgifter som avses ar de som
foljer av beslutet for det aktuella nitforetaget, det vill sdga det beslut som ska
omprovas.

Nar Ei omprovade besluten efter den fOrsta tillsynsperioden utgick Ei fran det
senaste avgorandet som vunnit laga kraft for respektive nétforetag. Det innebar att
Ei lade domstolens dom till grund f6r omprévningen i de fall natforetagen hade
overklagat det ursprungliga beslutet och fatt det andrat av domstolen. Det innebar
dven att Ei lade utfallet efter en ansdkan om omprévning till grund for beslutet for
de natforetag som hade ansokt om omprdvning enligt 5 kap. 15 § ellagen. De
natforetag som ddremot varken hade 6verklagat sitt ursprungliga beslut eller
ansokt om omprovning enligt 5 kap. 15 § ellagen fick sitt omprévningsbeslut
baserat pa de uppgifter och metoder Ei hade anvint vid beslutet om intaktsram
infor tillsynsperioden, det vill siga schablonmetod med 6vergangsmetod och en
kalkylrénta om 5,2 procent.

I den efterfoljande domstolsprocessen ansag forvaltningsratten att omprovningen
efter tillsynsperiodens slut syftade till att sékerstélla att det var en beloppsmaéssigt
korrekt intdktsram som slutligen faststélldes. Vidare var en annan viktig princip
att alla natforetag skulle behandlas lika. Forvaltningsratten ansag att det inte skulle
goras nagon skillnad om nétforetaget hade 6verklagat det ursprungliga
faststéllelsebeslutet eller ansokt om omprovning enligt 5 kap. 12 eller 15 §§ ellagen
eller inte.

Domstolens tolkning medfor att det inte dr majligt for ett nétforetag att acceptera
sin i forvag faststdllda intdktsram och sedan utga fran att det dr den intdktsramen
som galler dven efter tillsynsperioden. Ei foreslar darfor att bestimmelsen
fortydligas sa att det inte rdder nagon tvekan om att det dr det laga kraftvunna
avgorandet for respektive natforetag som ska ligga till grund for omprovningen
efter tillsynsperioden.

6.4.5 Ta bort bestammelserna som begransar omproévningen under tillsynsperioden

Ei ska dndra en faststdlld intdktsram under tillsynsperioden om beslutet har fattats
utifrén oriktiga eller bristfilliga uppgifter samt om beslutet har fattats pa ett
uppenbart felaktigt eller ofullsténdigt underlag. Det forutsatter ocksa att and-
ringen inverkar i mer dn ringa omfattning pa intdktsramens storlek (5 kap. 11 §).

I denna rapport foreslar Ei att intdktsramen ska kunna minska efter tillsyns-
perioden om felaktiga uppgifter i till exempel kapitalbasen eller felaktiga
kostnader har legat till grund for beslutet om intaktsram. I forslaget till den nya
elmarknadslagen finns inget krav pa viss omfattning vid omprdévning efter
tillsynsperioden. For att fa en lagstiftning som haller ihop foreslar Ei att kravet pa
ringa omfattning som begransar omprovningen dven under tillsynsperioden tas
bort. Det innebér att omprdvningen under respektive efter tillsynsperioden inte

121 Prop. 2008/09:141 s 42 och 109.
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kommer att skilja sig at pa annat sitt 4n att det endast ar majligt att sanka
intaktsramen efter tillsynsperioden pa grund av felaktiga uppgifter, inte hoja.

6.4.6 Majligheten till omprévning enligt 5 kap. 15 § ellagen bor tas bort

En grundldggande utgangspunkt ar att regelverket om intaktsramar ar en
forhandsreglering med syfte att skapa forutsdgbarhet for saval kunder som
nétforetag. Utifran dagens reglering kommer Ei att fatta minst tre beslut avseende
en och samma tillsynsperiod. Ei ska fatta ett beslut innan tillsynsperioden som till
viss del baseras pa prognoser, ett beslut efter tillsynsperioden som innebér att
prognoserna ersatts med faktiskt utfall och slutligen ett beslut efter att intdkterna
har jamforts med den slutligen faststéllda intdktsramen for tillsynsperioden.
Dagens reglering medger dessutom att natforetagen kan anséka om omprévning
enligt 5 kap. 15 § ellagen med héanvisning till att intdktsramen for ett annat
natforetag har dndrats avseende en principiell frdga som har generell tillampning.
En forutsittning for att foljdéandring ska kunna goras ar att grunden for andringen
av ett annat natforetags intaktsram ar tillamplig d@ven for det natforetag som vill ha
motsvarande dndring av sin intdktsram. Detta kan goras pa varje beslut bade innan
och efter tillsynsperioden. Detta innebar att intdktsramen for ett och samma
natforetag kan komma att forandras flera ganger, under och efter, en och samma
tillsynsperiod. Detta staimmer enligt Ei:s uppfattning inte 6verens med
forhandsregleringens syfte om forutsagbarhet.

Enligt den reglering som finns idag kravs en ansokan for att en omprovning enligt
5 kap. 15 § ellagen ska bli tillamplig. I forarbetena uttalades att det var starkt
motiverat att en justering kunde ske dven for nétforetag som inte hade dverklagat
eftersom det kunde haélla nere antalet 6verklaganden'?2. Vidare inférdes en
tidsgrans for ansokan sa att frdgan om omprovning inte skulle lamnas 6ppen pa
obestamd tid'%.

Ei tillampade bestimmelsen om omprovning enligt 5 kap. 15 § ellagen vid
omprovningen efter tillsynsperioden for perioden 2012-2015. Ei ansag att de
natforetag som ville ha en omprévning skulle ansoka om det och hade natforetaget
inte ansokt inom ratt tid avvisades ansokan. Ei anser att detta forhallningssatt klart
framgér av bestimmelsen eftersom ansokan méste ldamnas in inom en viss tid fran
det att domen vann laga kraft.

Forvaltningsratten i Link&ping fann att Ei vid omprévningen efter tillsynsperioden
enligt 5 kap. 12-14 §§ ellagen skulle ta hansyn till den réttspraxis som hade
utvecklats under tillsynsperioden oberoende av om nétforetaget hade ansdkt om
omprovning enligt 5 kap. 15 § ellagen. Forvaltningsrattens dom innebar att fragan
om omprovning enligt 5 kap. 15 § ellagen ligger 6ppen langt efter att domstols-
avgorandena har vunnit laga kraft. Med denna tolkning far ocksa bestimmelserna
en helt annan innebdrd &n vad som avsags nir bestimmelserna om omproévning
efter tillsynsperioden infordes, dvs. att endast prognoserna ska ersittas med
faktiskt utfall. Forvaltningsrattens dom innebar dven att domstolen har slagit fast
en generell princip som innebar att Ei alltid ska beakta domstolsavgoranden for
andra natforetag vid en omprovning enligt 5 kap. 12-14 §§ ellagen. Forutom de
problem det medfor att utreda forhallandena i varje drende vid omproévningen

122 Prop. 2008/09:141 s 43.
123 Prop. 2008/09:141 s 43.
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efter tillsynsperioden innebar detta ocksa att bestaimmelsen om omprovning enligt
5 kap. 15 § ellagen blir 6verflodig.

Mojligheten till foljdandring infordes for att halla nere antalet 6verklaganden till
domstol. Den praktiska erfarenheten visar dock att antalet dverklaganden till
domstolen fortfarande ar hogt. Nar Ei beslutade om intdktsramar under 2011 for
den forsta tillsynsperioden 6verklagades 96 av 174 beslut. Nar Ei beslutade om
intaktsramar under 2016 f6r den andra tillsynperioden 6verklagades 81 av 185
beslut. Mangden domstolsprocesser kraver enorma resurser fran bade Ei och
elnatsforetagen.

Konsekvensen kan ocksé bli att en dndring av ett beslut med hanvisning till 5 kap.
15 § ellagen fOr en part som inte verklagat i domstol, medfor att Ei maste
korrigera ytterligare beslut som en f6ljd av detta. Exempelvis kan detta bli fallet
om faststédllandet av intdktsramen inf6r perioden dndras sd kan, om lang tid
forflutit sa att de fyra dren hunnit passera, den slutliga intdktsramen efter perioden
behova dndras dven for andra foretag. Darefter méste aven beslutet om vilket
belopp som ska foras dver till ndstkommande tillsynsperiod andras for 6vriga
nétforetag. Detta scenario ar inte uteslutet med tanke pa den langa tid som en
domstolsprocess av detta slaget vanligen tar. Detta ar enormt ineffektivt och
resurskrdavande for myndigheten som maéste fatta samma typ av beslut for samma
foretag flera ganger. Men Ei kan idag inte hantera det pa nagot annat satt eftersom
vi inte vet vilka som kommer begéra foljdandring forran langt senare.

Ei anser att mdjligheten till foljdandring enligt 5 kap. 15 § ellagen helt ska tas bort.
Enligt Ei bor det aligga natforetagen att bevaka sina intressen och de natforetag
som vill fa ett beslut provat ska istéllet vara hanvisade till att 6verklaga. Detta
grundas pa hénsyn till férutsagbarheten for bade nitforetag och kunder, de
konsekvenser en tillampning av forvaltningsrattens dom innebar och att
bestammelsen inte fyller det syfte som avsags ndr den infordes.

Om det anda anses viktigt att natforetagen ska ha mojlighet till f6ljdandring av sin
intdktsram med anledning av att en domstol har dndrat intdktsramen for ett annat
nétforetag anser Ei att bestaimmelsen behover fortydligas. Denna behover
fortydligas sa att det klart framgar vilken tillsynsperiod det dr mojligt att fa en
foljdandring fran och hur ”grunden for d&ndring” ska tolkas. Detta behdvs sarskilt
med hansyn till vad som framkommit under domstolsprocesserna.

For att syftet med en omprévning enligt 5 kap. 15 § ellagen ska uppnds maste Ei pa
ett relativt enkelt satt kunna genomféra omprovningen. Vidare anser Ei att det inte
ska goras en helt ny provning utan endast korrigeringar i enlighet med den
aberopade domen. Om bestammelsen fortydligas med vilken tillsynsperiod det ar
mojligt att fa en omprovning fran underlattas detta.

En annan fraga ar vilken grund som ska anvéndas nar foljdandringen tillampas.
Fragan ar om Ei ska foljdandra utifran domstolens avgorande eller domstolens
grund for sitt avgorande. Forvaltningsréttens avgorande innebar att Ei ska
foljdandra utifrdn domstolens grund for sitt avgorande. Ei ifrdgasétter om det
verkligen var syftet nar bestimmelsen infordes. Ei foreslar darfor, om
bestammelsen inte tas bort, att bestimmelsen fortydligas sa att det klart framgar
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att det ar domstolens avgorande som galler en fraga av principiell betydelse med
generell tillampning som ska laggas till grund for féljdéandringen.

6.5 Undantag fran kravet pa intaktsram

Infor varje tillsynsperiod faststéller Ei flera intdktsramar som avser mindre elnit.
Manga av dessa géller vindkraftverk som anslutits genom en linjekoncession for en
ledning som byggts och driftsatts endast for att ansluta vindkraftverken. Natet
ingdr oftast i samma koncern som de vindkraftverk som de ansluter. Troligtvis
ansluter dessa elnit inte nagra andra kunder eftersom dessa i forsta hand ska
anslutas till det ndt som innehas med stod av omradeskoncession (jfr 3 kap. 7-8 §§
ellagen).

Eftersom de anslutna vindkraftverken och anslutningsledningen ingar i samma
koncern ar det tveksamt om en ekonomisk reglering har nagon verklig betydelse
for ett sadant elnatsforetag. Faststédllandet av intdktsramar for dessa foretag
innebéar darfor endast en administrativ borda for féretagen och for Ei. For att
minska denna administrativa borda har Ei utrett mojligheten att undanta dessa
elnat fran kravet pa intaktsram. Eftersom kravet att faststélla tariffer pa férhand
foljer av elmarknadsdirektivet gar det inte att infora ett undantag utan att
mojligheten till detta framgar av samma direktiv.

Av artikel 28 foljer att medlemsstaterna kan meddela foreskrifter om att undanta
vissa typer av elnat fran kravet att pa forhand bestamma tarifferna eller metoderna
for att bestamma tarifferna. Av artikel 28.1 framgar att medlemsstaterna kan
foreskriva att den nationella tillsynsmyndigheten ska kunna klassificera vissa elnat
som slutna distributionssystem. For att elnat ska kunna klassificeras som slutna
ska de distribuera el inom en geografiskt avgransad kommersiell eller industriell
plats eller en plats dar gemensamma tjanster tillhandahélls och som inte
distribuerar el till hushallskunder. Det krévs ocksa att driften eller produktions-
processen hos anvandarna i nétet dr integrerade av sérskilda tekniska skal eller
sdkerhetsskal, eller att elndtet huvudsakligen distribuerar el till dgaren eller den
driftsansvarige for elnétet eller till {oretag med anknytning till 4garen av eller den
driftsansvarige for elnétet.

Om dessa forutsattningar ar uppfyllda kan medlemsstaten foreskriva att tillsyns-
myndigheten undantar den driftsansvarige fran skyldigheten att anskaffa energi
for att tacka natforluster och reservkapacitet inom sitt system. Vidare fér tillsyns-
myndigheten undanta det slutna systemet fran skyldigheten att f tarifferna
provade innan de triader i kraft. Av artikel 28.3 framgar dock att om en anvandare
av det slutna systemet kraver det ska tarifferna eller de metoder som anvants dnda
provas innan de trader i kraft. Artikel 28.4 innehaller ett undantag fran forbudet att
hushallskunder inte far vara anslutna till ett slutet distributionssystem. Ett litet
antal hushéllskunder som har anstéllning hos eller liknande koppling till &garen av
distributionssystemet och som befinner sig inom omradet kan under en begransad
tid fa el levererad genom ett slutet distributionssystem.

Av skal 30 i ingressen till elmarknadsdirektivet anges foljande avseende vilken
mojlighet det finns att frdnga bestammelserna i artikel 28 for vissa typer av elnt:
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Naér ett slutet distributionssystem anvands for att skapa optimal effektivitet i
en integrerad energiforsorjning som kréver sarskilda driftsnormer, eller nar
ett slutet distributionssystem uppratthalls i forsta hand for att anvandas av
systemets dgare, bor det vara méjligt att undanta den systemansvarige for
distributionssystemet fran skyldigheter som skulle utgdra en onddig
administrativ borda pa grund av det sarskilda forhallandet mellan den
systemansvarige for distributionssystemet och systemets anvéandare.
Industriella och kommersiella platser samt platser dér gemensamma tjanster
tillhandahalls, sdsom tagstationer, flygplatser, sjukhus, stora campingplatser
med integrerade anlaggningar eller kemiska industrianldggningar, kan
inbegripa slutna distributionssystem péa grund av att den verksamhet som
bedrivs i dessa anldggningar &r av specialiserad karaktar.

En ndrmare beskrivning av syftet med artikel 28 framgar av ett av EU-
kommissionens tolkningsmeddelanden - Commission Staff Working Paper —
Interpretative note on directive 2009/72/EC concerning common rules for the internal
market in electricity and directive 2009/73/EC concerning common rules for the internal
market in natural gas. Av tolkningsmeddelandet framgéar bland annat f6ljande
avseende behovet av undantagsmojligheten:

Following the judgment of the European Court of Justice in Citiworks (Case
C-439/06) there was concern that undifferentiated application of rules relating
to the obligations of distribution system operators (DSOs) could result in
unnecessary administrative burdens where the nature of the relationship
between the distribution system operator and the users of the system was
very different to that which prevails on the ‘public’ grid.

In recognition of these concerns, Article 28 of the Electricity and Gas
Directives allow Member States to permit competent authorities to classify
individual distribution systems as closed distribution systems when certain
conditions are met. The decision as to whether it is necessary to do so remains
a matter for each Member State, taking into account local circumstances.

Vid implementeringen av elmarknadsdirektivet framgar foljande av forarbetena
avseende artikel 28.

I Sverige finns en mdojlighet att bygga och driva mindre elsystem utan
nétkoncession. Enligt 2 kap. 4 § forsta stycket ellagen far regeringen
foreskriva undantag fran kravet pa koncession i fraga om vissa slag av
ledningar och stationer eller i fraga om ledningar inom vissa omraden. Detta
regleras i forordningen (2007:215) om undantag fran kravet pa natkoncession
enligt ellagen (1997:857), den s.k. IKN-férordningen.

Nagra sarskilda genomforandeatgarder ar inte nddvandiga med anledning av
artikel 28 i elmarknadsdirektivet.!?*

Europaparlamentet och Réadets direktiv 2009/73/EG av den 13 juli 2009

om gemensamma regler for den inre marknaden f6r naturgas och om upphdvande
av direktiv 2003/55/EG innehaller ocksa en mgjlighet att undanta vissa néattyper
fran forhandsprovningen och regeringen har bedomt att det finns ett behov att
implementera motsvarande artikel i naturgaslagen. Det finns dock ingen
bestammelse avseende undantag utan endast ett normgivningsbemyndigande for
regeringen att meddela narmare foreskrifter.125

124 Prop. 2011/12:70 Tredje inremarknadspaketet for el och naturgas s 62.
125 Prop. 2010/11:70 Tredje inremarknadspaketet for el och naturgas s 209.
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I svensk lagstiftning finns dock férordning (2007:215) om undantag fran kravet pa
natkoncession enligt ellagen (1997:857) (IKN-forordningen) som innehaller
undantag fran kravet pa natkoncession. Det innebédr bland annat att det for vissa
typer av elnit, t.ex. inom hamnar, lantbruk och, under vissa forutsdttningar,
vindkraftsparker inte kravs tillstand for att bygga och driva ett elnat. En annan
konsekvens ar att ett sddant elnat inte omfattas av négra skyldigheter eller
rattigheter enligt ellagen, déribland kravet pa intidktsram.

Svensk dverensstammelse med EU-rétten kan ifragasattas da direktivets enda
mojlighet att infora undantag for vissa néttyper, avseende den ekonomiska
regleringen, dr mer restriktiv dn det svenska undantaget. I svensk lagstiftning
undantas ett elndt som omfattas av IKN-forordningen fran alla skyldigheter i
ellagen medan elmarknadsdirektivet endast ger mojligheten att undanta en
ndtdgare fran kravet pa forhandsprévning samt skyldigheten att tacka natforluster.

Ei har tidigare uppmarksammat problem med IKN-férordningen och EU-rétten. Ei
redovisade 2011 en 6versyn av IKN-forordningen till Naringsdepartementet, Bittre
regler for interna elnit (Ei R2011:02). I rapporten diskuterades EU-réttens betydelse
for icke koncessionspliktiga elndt och Ei forordade da att en extern statlig
utredning bor utreda och foreslad dndringar i hela IKN-systemet. I Ei:s remissvar pa
Energikommissionens betankande, Kraftsamling for framtidens energi (SOU 2017:2),
foresprakade Ei ocksa att en statlig utredning ser 6ver IKN-férordningen for att
utreda om vissa av kommissionens forslag ar forenliga med detta regelverk.
Utifran det perspektiv som lyfts fram i detta avsnitt finns det alltjamt ett behov att
se over IKN-forordningen.

6.6 Flaskhalsintakter i intaktsramsregleringen

I Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 714/2009 om villkor for
tilltrade till ndt for gransoverskridande elhandel (elfdrordningen) finns sarskilda
regler om hur 6verbelastningar i natet ska hanteras mellan utlandsforbindelser och
om hur inkomster av sammanlankningar (flaskhalsintdkter) ska anvandas. Detta &r
aktuellt for Svenska kraftniat men ocksa for foretaget Baltic Cable AB. Baltic Cable
AB har en likstromsledning som dr ansluten till Svenska kraftnéts 6verforings-
system pa den svenska sidan och till den tyska stamnétsdagaren TenneTs
overforingssystem pa den tyska sidan.

Dessa foretag far inte ta ut sarskilda avgifter for 6verforingen av el pa utlands-
forbindelserna. Intdkterna kommer istéllet fran de kapacitetsintdkter vid over-
belastning som utlandsférbindelsen tilldelas genom marknadskopplingen via
MRC (Multi-Regional price Coupling), sa kallade flaskhalsintédkter.

Fragan ar hur dessa flaskhalsintékter ska hanteras i intdktsramsregleringen.

6.6.1 Elforordningens bestammelser

Enligt artikel 16.6 i elfdrordningen ska alla inkomster fran tilldelning av
sammanldnkning anvandas for foljande andamal

a) garantier for att den tilldelade kapaciteten faktiskt ar tillganglig, och/eller

b) nitinvesteringar for att bibehalla eller 6ka dverforingskapaciteten, sarskilt
sddana som avser nya sammanléankningar.
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Om intédkterna inte pa ett effektivt satt kan anvandas for andamalen i a) eller b)
ovan far de anvéndas, upp till ett hogsta belopp som ska faststéllas av de berérda
tillsynsmyndigheterna (for Sveriges del Ei), som en intdkt som ska beaktas av
tillsynsmyndigheterna nér de godkédnner metoder for att berdkna néttariffer
och/eller faststéller dessa. Detta kan ske forutsatt att de berérda medlemsstaternas
tillsynsmyndigheter godkanner det. Tillsynsmyndigheten ska informera byran om
godkdnnandet.

Den resterande delen av intdkterna ska placeras pa ett separat internkonto tills det
blir mojligt att anvanda den f6r de andamal som avses i a) och/eller b) ovan.

Enligt artikelns andra stycke finns alltsd en méjlighet for Ei att godkéanna att de
foretag som berors av bestimmelsen tar med en del av flaskhalsintidkterna i
intaktsramsregleringen for att pa sa satt sanka tarifferna. Dvs. om foretaget inte
kan anvanda flaskhalsintdkterna enligt punkterna a eller b i férordningen s& kan
foretagen fa rakna med dem som en intékt i intdktsramsregleringen. Detta kommer
innebara lagre tariffer for kunderna. Motsatsvis innebar detta att flaskhalsintikter
normalt sett inte dr en intdkt som ska inga i intdktsramsregleringen.

6.6.2 Dagens reglering behover fortydligas

Vid faststédllande av en intaktsram for en ndtkoncessionshavares intékter fran en
stamledning ska intdktsramen faststéllas samlat for ndtkoncessionshavarens
samtliga ledningar i landet med undantag for utlandsforbindelserna. Om en saddan
foreskrift som avses i 4 kap. 2 § andra stycket ellagen har meddelats, ska dock
intdkterna fran de berdrda utlandsforbindelserna omfattas av den intdktsram som
faststélls enligt forsta stycket (5 kap. 24 § ellagen).

En sddan foreskrift som avses i andra stycket har meddelats i 21 § elférordningen
(2013:208) dar det framgér att “betald anslutningsavgift for elnétet i Sverige ger
ratt att anvanda dven utlandsforbindelser med en spanning om 220 kilovolt eller
mer.” Detta innebar att utlandsforbindelser ska inga vid faststadllandet av Svenska
kraftnats intaktsram.

I rapporteringsforeskriften? finns bestimmelser om hur intakterna ska redovisas
efter tillsynsperioden.

Enligt foreskriften ska elndtsforetaget senast tre manader efter tillsynsperiodens
slut redovisa det faktiska utfallet per kalenderar under tillsynsperioden avseende
de uppgifter som redovisats enligt fjarde kapitlet samt de samlade intdkterna i
ndtverksamheten (6 kap. 1 §). Uppgifterna om intdkterna i ndtverksamheten ska
redovisas per kalenderar och specificerar enligt f6ljande (6 §):

. transiteringsintakter,

. anslutningsintakter,

. engéngsintakter,

. aterbetalningar till kund av tidigare ars natavgifter,
. ersdttning till kund for leveransavbrott,

U &= W N =

126 Energimarknadsinspektionens foreskrifter (EIFS 2015:1) om nétkoncessionshavares forslag till
intdktsram och insamling av uppgifter for att bestimma intaktsramens storlek.
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6. myndighetsavgifter enligt forordningen (1995:1296) om vissa
avgifter pa elomradet,

7. ovriga rorelseintakter och

8. tidigare forutbetalda intdkter som ska héanforas till tillsynsperioden.

Sammanfattningsvis gar det varken utifran siffrorna i arsrapporterna eller
uppgifterna i intdktsramsregleringen att idag kartlagga storleken pa
flaskhalsintikterna. Aven om elférordningens bestammelser géller direkt kan det
konstateras att det &r otydligt i den svenska lagstiftningen vad som géller for
flaskhalsintdkter och nér de ska ingd som en del i intdktsramen och inte. Utifran
detta finns det ett behov av att se 6ver savil ellagen som befintliga foreskrifter i
denna del.
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7. Fortsatt utveckling av
regleringen

Efter avregleringen av elmarknaden 1996 har flera olika metoder for att bedoma
skaligheten i natforetagens intdkter tillampats. Utvecklingen av regleringen av
elndtsmonopolen har drivits bade av gjorda erfarenheter och det faktum att
elmarknaden har utvecklats i stor omfattning.

Det har skett forhallandevis stora forandringar i energisystemet de senaste 10 aren.
Forutsattningarna for elnédtsverksamhet kommer troligtvis att forandras en del
framover, jamfort med de senaste 20 aren. I det sammanhanget dr det vart att
poangtera att det ar naturligt att en monopolreglering 16pande behdver dndras.
Detta bade for att mota forandrade krav frdn samhallet pa elnatsinfrastrukturen
men ocksd baserat pa erfarenheter av hur vél foretagen svarar pd incitamenten i
regleringen.

En av de stora utmaningarna med regleringen av de svenska elndten ar att den
historiskt i mycket stor utstrackning har varit uppbyggd utifran en férhallandevis
svag ramlagstiftning dar manga specifika fragor overlamnats till att avgoras i
domstolsprocesser. Pa senare tid har det dock skett en del férdndringar genom att
mer detaljer bestamts i forfattning men vi ser ett stort behov av att ytterligare 6ka
detaljeringsgraden i de bestammelser som styr elndtsforetagens verksamhet for att
regleringen ska bli tydlig bade for nétforetagen och for att ge Ei férutsattningar for
att bedriva en effektiv tillsyn av elndtsverksamhet i Sverige.

I detta kapitel beskrivs det kortfattat hur regleringen har utvecklats tidigare samt
exempel pa aktuella fragestallningar som behover beaktas i den fortsatta
utvecklingen av regleringen.

7.1 Forutsattningarna infor inforandet av forhandsreglering

I'juni 2003 antogs det andra elmarknadsdirektivet'?. I direktivet angavs att
tillsynsmyndigheten ska ansvara for att i forvég faststalla villkoren for nat-
tarifferna. Mot bakgrund av detta tillsattes ar 2006 Energinatsutredningen med
uppdrag att lamna forslag pa lagstiftning och 6vrigt regelverk som kravdes for
denna dndring. Utredningen konstaterade till att borja med att den reglermodell
som anvandes vid tiden for utredningen, den sa kallade Natnyttomodellen, inte
var forenlig med 6vergangen till en férhandsprovning av tarifferna'?s. Utredningen
menade att en modell dar natforetagens intakter faststalls i forviag med
utgangspunkt fran foretagens faktiska kostnadsstruktur ger en 6kad
forutsagbarhet i linje med huvudsyftet i det andra elmarknadsdirektivet. En i

127 Europaparlamentets och radets direktiv 2003/54/EG om gemensamma regler for den inre marknaden
av el och upphdrande av direktiv 96/92/EG.

128 ] teorin hade det gatt att modifiera Natnyttomodellen for att dven fortsdttningsvis ha en reglering
baserad pa fiktiva referensnét, 4ven om tariffnivaerna skulle séttas pa forhand. Dock kom Energinats-
utredningen fram till att det vore mer lampligt att 6verga till en reglering baserad pa verkliga nat.
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huvudsak formogenhetsbevarande princip foresprakades, vilket innebaér att
kapitalkostnaderna baseras pa de historiska anskaffningskostnaderna. Det som
talade for en sadan princip var att den skapar en hdgre sakerhet kring kostnads-
tackning for langsiktiga investeringar jamfort med ett kapacitetsbevarande
perspektiv, vilket istillet utgar fran att vardera nétets nuvarande kapacitet oavsett
verklig anskaffningskostnad. Nagot som uppnas genom att anldggningen asatts ett
nuanskaffningsviarde genom att exempelvis tillimpa en normvardeslista. Trots
argumenten att Overga till ett formogenhetsbevarande perspektiv, foreslog
utredningen att kapitalvarderingsmetoden for den forsta tillsynsperioden skulle
ske utifran ett aldersjusterat nuanskaffningsvarde som berdknas enligt
standardiserade normkostnader, vilket i praktiken innebar att den kapacitets-
bevarande principen bestod. Standardiserade normkostnader motiverades med att
de skapar incitament for natforetagen att ha effektiva inkopsprocesser?.

Av regeringens proposition Férhandsprovning av nittariffer (2008/09:141) framgar att
regleringen ska syfta till att kunderna far betala ett skéligt pris och samtidigt ge
langsiktig leveranssakerhet samt bidra till stabila och langsiktiga villkor for
natforetagen. Vad galler kapitalvarderingsmetod angav regeringen att onddiga
metodbyten bor undvikas. Kapitalvarderingsmetoden ska vara utformad sa att den
bidrar till att foretagen forhallandevis enkelt kan bedéma avkastningen pa en
potentiell investering. Modellen ska dven vara objektiv sa att kapitalbasen blir
rattvis mellan olika natforetag'¥. Vad galler val av kapitalvarderingsmetod sa
angavs att saval en kapacitetsbevarande som en formdgenhetsbevarande princip
gar att forena med en forhandsreglering. Vad galler valet mellan kapacitets- och
formogenhetsbevarande princip ansdg regeringen att utredningen inte presenterat
avgorande skél for att frangé en kapacitetsbevarande princip. Konsekvenserna av
ett metodbyte var enligt regeringen alltfor 6versiktligt belysta och det fanns
anledning att utreda detta mer.

Vad galler metod for férdelning av kapitalkostnader 6ver en anlaggnings
ekonomiska livstid, menade regeringen att metodvalet i kapitalintensiv
verksamhet ofta star mellan nominell linjar eller real annuitetsmetod 3.
Regeringen beddmde att det var {or tidigt att ta stéllning till vilken
kapitalvarderingsmetod som skulle tillampas och ¢verldmnade till
natmyndigheten att vilja metod for berdkning av skilig kapitalkostnad.
Regeringen angav att en rimlig avkastning maste berdknas utifran vedertagna
ekonomiska metoder utan att detta sarskilt uttrycks i lagstiftningen.

129 Det ar emellertid inte sjalvklart att sidana besparingar delas med kundkollektivet genom tarifferna.
130 Detta mal &r i princip omgjligt att uppna med normvérden.
131 Fran 2016 tillimpas real linjar metod, det vill sédga inte nagot av dessa tva metodval.
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I rapporten Forhandsreglering av elnitsavgifter — principiella val i viktiga fragor13
lamnade Ei forslag pa hur natféretagen skulle kunna regleras. I rapporten angavs
att metoden bor vara tydlig och vdldokumenterad for att intressenterna ska kunna
forsta hur intdktsramarna berdknas. Ett viktigt mal dr dven att Ei:s och foretagens
administrativa borda inte dr storre dn vad som kan motiveras. Vad galler
fordelning av kapitalkostnader 6ver tid angavs att real annuitet ska tillimpas utan
aldersjustering med motiveringen att intdktsramen ska fokusera pa kvalitet och
stabila tariffer snarare dn anldggningars alder.

7.2 Andring av regleringen infér tillsynsperioden
2016-2019

Under 2013 lamnade Ei ett forfattningsforslag'® till regeringen om hur regleringen
skulle kunna utvecklas och fortydligas infor tillsynsperioden 2016-2019. Ei fick
darefter i uppdrag av regeringen att lamna forslag pa bestimmelser som reglerar
hur intaktsramarna bestdms. I uppdraget angav regeringen att Ei ska utga fran att
en kapacitetsbevarande princip dven fortsattningsvis ska galla i regleringen'34.
Dessa forslag redovisades i Bittre och tydligare reglering av elnitsforetagens
intiktsramar® frdn mars 2014.

I rapporten framgar det att Ei gjorde vissa felaktiga vagval infér den forsta
tillsynsperioden 2012-2015 nér en annuitetsmetod valdes. En annuitetsmetod gar i
korthet ut pa att fordela kapitalkostnaderna jamnt 6ver anldggningens livslangd.
Utifran Ei:s erfarenheter konstaterades det i rapporten att regelverket behovde
revideras. Tillimpningen av en annuitetsmetod utan hénsyn till anldggningarnas
alder under den forsta tillsynsperioden skapade stora och uppenbara risker att
foretagen skulle bli 6verkompenserade, vilket i slutdindan drabbar kunderna. I
rapporten angav Ei ocksa att modellen var svar att forklara f6r kunder samt att det
radde alltfor stora skillnader mellan regulatoriska och verkliga kapitalkostnader.
Ei foreslog darfor att regleringen skulle modifieras genom att ta hansyn till
anldggningarnas alder. Regeringen beslutade i september 2014 om en ny
forordning som bland annat innebar en dvergang till en real linjir metod och att
avskrivningstiderna blev forfattningsreglerade.

7.3 Nagra fragestallningar infor arbetet med den fortsatta
utvecklingen av elnatsregleringen

Ei har inom ramen for detta uppdrag inlett ett arbete med att utviardera den
nuvarande regleringen, inklusive de andringar som inférdes infor tillsynsperioden
2016-2019. Utgdngspunkten har varit att analysera pa vilket sitt reglermodellen
ger korrekta och rimliga incitament till natforetagen (t.ex. att investera i smarta
nét) i kombination med en skilig kostnadstackning och en rimlig avkastning pa
sina investeringar.

132 E] R2009:09

133 Ei R2013:06

134 Uppdrag att utreda och foresla dndringar i férordningen (2010:304) om faststallande av intaktsram
enligt ellagen (1997:857).

135 Ei R2014:09
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Flera av forslagen som vi lamnar i denna rapport kommer innebéra att nat-
foretagens incitament anpassas till att bli mer korrekta. Det finns dock nagra
omraden som kradver en uppfoljning och djupare analys. Vi avser att fortsdtta med
det arbetet infor reglerperioden 2024-2027.

Figur 15 visar hur regleringsmodellen har utvecklats fran att vara baserad pa ett

fiktivt ndt i och med Nétnyttomodellen mot en modell som allt mer utgar fran
foretagens verkliga forhéllanden.

Figur 15 Schematisk bild dver hur natregleringen utvecklat sig over

Okad hansyn till
verkligheten idag

r

f.)

avskrivningstider

Mer differentierade

Hansyn till alder :

Hansyn till verkliga
anlaggningar

Natnyttomodellen
Fiktiva nat

I I I I 1 I
2004 2008 2012 2016 2020 2024

Det uttalade syftet med bytet fran en annuitetsmetod till en linjar metod var att
minska risken for 6verkompensation och att ge béttre incitament att fornya elnatet.
Ei:s utgangspunkt for den fortsatta utvecklingen av nitregleringen ar att
ytterligare minska risken for felkompensation.

Det finns flera svarigheter med den sé kallade kapacitetsbevarande principen som
forutsatter att anldggningarna varderas till nuanskaffningsvarde. En av dem &r att
den forutsatter normvarden som revideras med jamna mellanrum. En annan
svarighet dr att normvardeslistan behover indexeras i enlighet med pris- och
teknologiutvecklingen for att reflektera nuanskaffningsvérdet vid varje tidpunkt.
Detta stéller hoga krav pa precision nir normvarden faststélls och pa det under-
liggande index som anvands sa att natforetagen inte blir 6ver- eller under-
kompenserade i forhallande till hur kostnaderna for elndtsinvesteringar utvecklas i
verkligheten. Det index (faktorprisindex for byggnader FPI) som anvands i
nuvarande reglering for att indexera anldggningarna aterspeglar inte tillrackligt
vél den verkliga prisutvecklingen for eldistributionsanlaggningar, utan utgor en
approximation av prisutvecklingen. Kostnaderna for att investera i ett elnét beror
exempelvis pa utvecklingen i ravarupriser, den allmédnna prisutvecklingen pa
komponenter och ny teknik som kan ha en annan prisutveckling an aldre teknik
etc. Anvandandet av index dr en potentiell felkilla vid berdkning av kapital-
kostnaderna och kan leda till att nétforetagen blir 6ver- eller underkompenserade i
forhallande till den tankta optimala kostnadsutvecklingen. En 6ver- eller under-
kompensation minskar traffsakerheten i de mal som nétregleringen syftar till att
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uppna (bland annat att kapitalbasen dr pa en samhallsekonomiskt rimlig och
uthallig niva).

Det finns dessutom nagra overgripande problem med den regulatoriska modell
som gallt sedan 2003, d.v.s. det s& kallade kapacitetsbevarande perspektivet. Det
faktum att det under ménga ar varit stor skillnad mellan prisutvecklingen pa
elnatskomponenter och den allménna inflationen har inneburit hogre kostnader for
kunderna dn om ett formogenhetsbevarande perspektiv hade tillampats. Det som
hittills inte &r analyserat ar i vilken man de onskvérda effekter som man en gang i
tiden ville uppna med metodvalet dr av sddan omfattning att det star i rimlig
proportion till vad reglermodellen inneburit i 6kade elndtsavgifter for kunderna.
Detta dr definitivt en fraga som behdver genomlysas.

I en utvecklad reglermodell behdvs sannolikt ocksa forstarkta incitament till
foretagen att gora rationella val av teknik och kvalitet vid investeringar i elnats-
anldggningar samtidigt som projekten genomfors pa ett kostnadseffektivt sitt. I
dagens reglering far foretagen ersattning for sina verkliga opaverkbara kostnader
sasom kostnader for overliggande nét. De far dven ersittning for sina verkliga
paverkbara kostnader sasom kostnader for personal, drift och underhall men med
ett effektiviseringskrav och en forskjutning pa fyra ar.'3¢ Vidare indexeras bade
paverkbara kostnader och kapitalkostnader vid berdkning av intédktsramen. Ett
exempel pa ett utvecklingsomrade ar att natregleringen battre behover balansera
nétforetagens incitament att hitta alternativa ldsningar pa framtidens utmaningar
sa som till exempel efterfrageflexibilitet eller energilager istéllet for att allt for
ensidigt premiera kapitaltunga traditionella investeringar.

Det finns starka skal att fortsatta utveckla regleringen av de svenska elnats-
foretagen. En sadan utveckling bor dock d@ven framover ske successivt. Ei har de
senaste aren tagit initiativ till flera stora forandringar i regleringen av elnats-
foretagen och det ar viktigt att utvardera genomforda férandringar kopplat till hur
vdl foretagen svarar pa de incitament som regleringen ger. Av det skilet ar det
rimligt att storre forandringar foljs upp och utvirderas over flera reglerperioder.

136 For tillsynsperioden 2016-2019 far foretaget ersittning for de paverkbara kostnader foretaget hade
under perioden 2010-2013.
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8. Forfattningskommentarer

8.1 Forslag till lag om andring i ellagen (1997:857)

5 kap.

2 § En nitkoncessionshavare ska ldmna in ett forslag till intdktsram till
nitmyndigheten tillsammans med de uppgifter som krivs for att prova
forslaget.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om vilka uppgifter som krivs for att prova forslaget till intiktsram
och nir uppgifterna ska lamnas in.

Andra stycket ar nytt och innehaller ett bemyndigande for regeringen att
foreskriva om vilka uppgifter som kravs for att prova forslaget till intdktsram samt
nédr dessa uppgifter ska lamnas in. Regeringen ges ocksa ratten delegera
foreskriftsratten.

2 a § Om en nitkoncessionshavare inte i tid limnar de uppgifter som féljer av
2 § andra stycket, ska nitmyndigheten besluta att nitkoncessionshavaren ska
betala en forseningsavgift pa hogst 100 000 kronor.

Om de uppgifter som foljer av 2 § andra stycket inte har kommit in inom tva
madnader fran det att underrittelse avsindes till nidtkoncessionshavaren om ett
beslut om forseningsavgift enligt forsta stycket, ska nitmyndigheten besluta att
nitkoncessionshavaren ska betala en ny forseningsavgift. Den nya avgiften ska
uppga till hogst 100 000 kronor.

Avgiften tillfaller staten.

I paragrafen, som ar ny, finns bestimmelser om forseningsavgifter. Bestammel-
serna har till viss del utformats efter forebild av 12 kap. 7 och 8 §§ ellagen.

I forsta stycket anges att nitmyndigheten ska besluta att en natkoncessionshavare
ska betala en forseningsavgift om foretaget inte i tid lamnar sadana uppgifter som
foretaget ar skyldigt att lamna enligt 5 kap. 2 § andra stycket. Bestimmelsen
omfattar sdledes dven de fall da ett natforetag lamnat uppgifter, men dé dessa ar sa
bristfalliga att forslaget till intdktsram inte kan provas.

Det ar av stor vikt att de uppgifter som behovs for att faststilla en intdktsram
kommer in i tid. Forseningsavgiften far som hogst uppga till 100 000 kr.
Nétmyndigheten ska avgora om forsenad rapportering i ett visst fall ska medfora
forseningsavgift med maximalt belopp eller om férseningen ar av sddan karaktar
att avgiften bor bestammas till ett lagre belopp eller efterges. En langre forsening
ar i regel allvarligare an en forsening med endast ndgon dag. Om manga uppgifter
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saknas eller &r bristfalliga i det inlimnade underlaget kan detta ocksa vara skl till
att satta en hogre avgift 4n om endast ett mindre antal uppgifter saknas eller ar
bristfalliga. Upprepade forseningar bor ocksad medfora en hogre fdrseningsavgift.
Aven storleken pa foretaget ska beaktas sa att ett stort nitforetag far betala en
hogre forseningsavgift an vad ett mindre natforetag far betala for samma forseelse.

I andra stycket anges att ndtmyndigheten ska besluta att en natkoncessionshavare
ska betala en ny forseningsavgift. En ny forseningsavgift ska betalas om foretaget
inte har ldmnat in uppgifterna inom tva manader fran det att underréattelsen om
forseningsavgift enligt forsta stycket skickades. Den beslutade forseningsavgiften
far uppga till hogst 100 000 kr. Nar ndtmyndigheten bestimmer storleken av denna
andra forseningsavgift ska samma faktorer som anges under forsta stycket beaktas.

I tredje stycket anges att en beslutad forseningsavgift ska tillfalla staten.

2 b § En forseningsavgift ska efterges, om underldtenheten att limna uppgifter
framstdr som ursiktlig med hinsyn till omstindigheter som nitkoncessions-
havaren inte har kunnat rdda 6ver. Avgiften ska ocksa efterges om det framstar
som uppenbart oskaligt att ta ut den.

Bestimmelserna om eftergift ska beaktas &ven om nagon begiran om detta inte
har framstillts, om det foranleds av vad som har forekommit i drendet.

I paragrafen, som ar ny, finns bestimmelser om eftergift av forseningsavgift.
Bestammelsen i bade forsta och andra styckena har utformats pa samma satt som
de bestammelser om eftergift av forseningsavgift som redan finns i 12 kap. 11 §
forsta och andra stycket ellagen.

2 ¢ § Bestimmelserna i 12 kap. 12 — 13 §§ om indrivning och verkstillighet av for-
seningsavgift giller dven for forseningsavgifter som beslutats med stod av2a§.

I paragrafen, som &r ny, anges att bestimmelserna som finns i 12 kap. 12 - 13 §§
om indrivning och verkstallighet av forseningsavgift ocksa ska galla for sadana
forseningsavgifter som beslutas med stod av 5 kap. 2 a §.

3 a § Om en nitkoncessionshavare inte limnar de uppgifter som féljer av 2 §
andra stycket, ska intdktsramen bestimmas till vad som framstar som skiligt
med hinsyn till uppgifterna i drendet. Detsamma giller om intidktsramen inte
kan berdknas tillforlitligt pa grund av brister i det underlag eller i de uppgifter
som krdvs for att prova forslaget till intiktsram.

I paragrafen, som ar ny, anges vad som ska handa om en néatkoncessionshavare
inte lamnar de uppgifter som, enligt foreskrifter som har meddelats med stéd av 5
kap. 2 § andra stycket, krdavs for att natmyndigheten ska kunna prova forslaget till
intdktsram. I ett sddant fall ska ndtmyndigheten faststilla en intdktsram till vad
som framstar som skaligt med hansyn till de befintliga uppgifterna i drendet.
Detsamma galler om intdktsramen inte kan berédknas tillforlitligt pa grund av
brister i det underlag eller i de uppgifter som har kommit in.

7 § Nir intiktsramen bestims ska hidnsyn tas till kvaliteten i ndtkoncessions-
havarens sitt att bedriva nidtverksamheten. En sidan bedémning kan medfora en
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O0kning eller minskning av vad som anses vara en rimlig avkastning pa
kapitalbasen.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, nitmyndigheten far meddela
foreskrifter om vad som avses med kvaliteten i ndtkoncessionshavarens sitt att
bedriva nitverksamheten.

I paragrafen har andra stycket har tagits bort till f6ljd av att kvalitetsregleringen
andras.

11 § Ndatmyndigheten ska dndra en faststilld intiktsram under tillsynsperioden
om

1. den nidtkoncessionshavare som beslutet giller har limnat oriktiga eller
bristfilliga uppgifter,

2. beslutet har fattats pa ett uppenbart felaktigt eller ofullstindigt underlag,
eller

3. det annars finns sarskilda skal

I paragrafen har bestaimmelserna i punkterna 1. och 2. @ndrats sa att
begréansningen, till att ndtmyndigheten inte kan dndra en intdktsram om det dr
fraga om ett fel som endast i ringa omfattning har inverkat pa intédktsramens
storlek, tas bort. Mojligheten till omprovning under tillsynsperioden enligt 5 kap.
11 § ellagen utvidgas dédrigenom sé att en dndring kan goras dven om det ar fraga
om ringa belopp.

14 § Vid omprovning enligt 12 eller 13 § ska natmyndigheten kontrollera om de
prognoser som legat till grund for beslutet om faststillande av intiktsram
overensstimmer med det faktiska utfallet for perioden. Vid kontrollen av
prognoserna ska myndigheten tillampa 6-9 §§ och utga fran de uppgifter och
metoder som myndigheten har anvint vid faststillandet av intiktsramen och
som foljer av det beslut som ska omprovas.

Nitmyndigheten ska dven omproéva intiktsramen om det framkommit att
intdktsramen dr for hog till f6ljd av felaktiga uppgifter.

I paragrafen infors ett nytt andra stycke och bestimmelsen i paragrafens forsta
stycke dndras sa att det tydligt framgar att det endast ar prognoserna infor
perioden som ska ersittas med faktiskt utfall. Det innebar att de kostnader for till
exempel investeringar, utrangeringar och opaverkbara kostnader som faststalldes
utifrdn prognostiserade uppgifter innan tillsynsperioden ska ersattas med faktiskt
utfall efter tillsynsperioden. Ovriga kostnader, som inte baserades pa prognoser
innan tillsynsperioden, ska inte dndras efter tillsynsperioden utom i den situation
som regleras i andra stycket, se nedan.

Bestammelsen fortydligas ocksa pa sa satt att det ar det senaste lagakraftvunna
beslutet eller domen i respektive drende som natmyndigheten ska utga fran nar
intdktsramen omprovas efter tillsynsperioden. Detta innebér att ndtmyndigheten
eller domstolarna inte ska ta hansyn till den praxis som har utvecklats under
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perioden for andra natforetag. Detta fortydligande tillsammans med att
mojligheten att begédra omprovning enligt 5 kap. 15 § ellagen tas bort innebar att
nétforetagens enda satt att fa en dndring av de metoder som har tillimpats i
beslutet ar att dverklaga sitt eget beslut.

I andra stycket, som ar nytt, inférs en bestaimmelse som innebar att natmyndig-
heten alltid ska omprova en intdktsram om det visar sig att ett natforetag har fatt
en for hog intdktsram pa grund av att beslutet om intdktsram fattats pa felaktiga
uppgifter. Om det efter tillsynsperiodens slut kommer fram att intaktsramen har
baserats pa felaktiga uppgifter i till exempel kapitalbasen eller felaktiga kostnader
ska hinsyn tas till detta. Om de nya uppgifterna medfor att kostnaderna ar lagre
an vad som lag till grund for den tidigare berdakningen ska detta dndras vid
omprovningen efter tillsynsperioden.

20 § Natmyndigheten ska préva om en nitkoncessionshavares samlade intakter
fran nitverksamheten under tillsynsperioden har avvikit fran intiktsramen. Har
intikterna 6verstigit eller understigit intiktsramen ska motsvarande belopp
minska respektive 6ka ramen f6r den paféljande perioden.

En 6kning av intiktsramen enligt forsta stycket forfaller om
nitkoncessionshavaren inte utnyttjar beloppet senast under de tva
tillsynsperioder som fdljer pa den tillsynsperiod som 6kningen uppkom.

En minskning av intiktsramen enligt forsta stycket forfaller inte.
Paragrafen fortydligas i forhallande till den tidigare lydelsen.

Av det forsta stycket framgar att om ett natforetags intakter avvikit fran
intdktsramen sa ska det paverka intdktsramen for efterkommande tillsynsperiod.
En 6kning- eller minskning av intédktsramen for den paféljande tillsynsperioden
ska beslutas motsvarande det belopp med vilket intakterna 6ver- eller understigit
intdktsramen. I andra stycket, som &r nytt, anges vad som ska ske med en 6kning
av intaktsramen om nitkoncessionshavaren inte utnyttjat hela 6kningen. En
okning av intdktsramen som inte utnyttjas under de tva pafdljande tillsyns-
perioderna ska forfalla. Bestammelsen innebar en utvidgning av den tidsperiod
under vilken nétforetagen har mojlighet att justera nattarifferna for att kunna ta ut
intdkter motsvarande intaktsramen. I tredje stycket, som ocksa &r nytt, foljer att en
minskning av intdktsramen inte forfaller. I en situation dar ett natforetag haft for
hoga intakter maste saledes nattarifferna justeras sa att det som natforetaget tagit
ut for mycket kommer kunderna till del. Minskningen av intdktramen forsvinner
alltsa inte utan maste realiseras for kunderna.

21 § En nitkoncessionshavare vars intikter under en tillsynsperiod overstigit
intiktsramen med mer dn tva procent enligt 20 § ska betala en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften ska faststillas till 25 procent av det belopp som intikterna
overstigit intiktsramen.

Avgiften tillfaller staten.
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I paragrafen, som ar ny, finns bestimmelser om sanktionsavgifter i det fall en
natkoncessionshavare tar ut hdgre intékter an intaktsramen under en
tillsynsperiod.

I forsta stycket anges att en ndtkoncessionshavare ska betala en sanktionsavgift om
foretagets intdkter Overstigit intdktsramen med mer &n tvéa procent under tillsyns-
perioden. Det ar vasentligt att natféretagen foljer den beslutade intdktsramen.
Eftersom intdktsramen innan tillsynsperioden till viss del baseras pa prognoser
innehaller dock bestaimmelsen en begransning till skydd for natforetagen. En
sanktionsavgift ska darfor endast utga om avvikelsen mellan intdkterna och
intaktsramen Overstiger tva procent. Detta ger natforetagen en viss
sakerhetsmarginal.

I andra stycket anges hur sanktionsavgiften ska berdknas. Sanktionsavgiften ska
faststallas till 25 procent av det belopp som intékterna har 6verstigit intaktsramen
med under tillsynsperioden. Bestimmelsen innebér att ju storre avvikelsen har
varit desto hogre blir sanktionsavgiften som nitforetaget maste betala.

I tredje stycket anges att en beslutad forseningsavgift ska tillfalla staten.

21 a § En sanktionsavgift ska efterges helt eller delvis, om skillnaden mellan
intdktsramen och de samlade intikterna fran nitverksamheten framstar som
ursiktlig med hidnsyn till omstindigheter som nitkoncessionshavare inte har
kunnat rada 6ver. Avgiften ska ocksa efterges om det framstar som uppenbart
oskdligt att ta ut den.

Bestimmelserna om eftergift ska beaktas dven om nagon begiran om detta inte
har framstillts, om det féranleds av vad som har férekommit i drendet.

I paragrafen, som &r ny, anges under vilka férutsattningar som natmyndigheten
kan efterge en sanktionsavgift. Bestimmelsen i bade forsta och andra styckena har
utformats pa samma satt som de bestdimmelser om eftergift som foreslas gdllande
forseningsavgift i 2 b §. Det anges dock dven att natmyndigheten har moéjlighet att
efterge sanktionsavgiften helt eller delvis.

21 b § Nédtmyndigheten beslutar om sanktionsavgift. En sanktionsavgift ska
betalas till nitmyndigheten inom trettio dagar efter det att ett beslut eller en
dom om att ta ut avgiften vunnit laga kraft eller den ldngre tid som anges i
beslutet.

Nitmyndighetens beslut om sanktionsavgift far verkstillas enligt
utsokningsbalkens bestimmelser, om avgiften inte har betalats inom den tid
som anges i forsta stycket.

Om sanktionsavgiften inte betalas inom den tid som anges i forsta stycket, ska
nitmyndigheten limna den obetalda avgiften for indrivning. Bestimmelser om
indrivning av statliga fordringar finns i lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstrickning verkstillighet
inte har skett inom fem ar fran det att beslutet eller domen vunnit laga kraft.
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I paragrafen, som ar ny, anges de forfaranderegler som géller vid beslut om
sanktionsavgift. Paragrafen innehaller bestimmelser om beslutande myndighet,
betalning av sanktionsavgift, verkstallighet och indrivning av sanktionsavgift samt
preskription av sanktionsavgiften.

13 kap. 7 § Foljande beslut far 6verklagas till allmén férvaltningsdomstol:

1. beslut av nitmyndigheten i friga om

a) samlad redovisning och enhetlig nittariff enligt 3 kap. 3 § och 4 kap. 4 § forsta
stycket,

b) anslutning av anldggning enligt 3 kap. 6-8 §§,

c) dispens enligt 3 kap.9b §,

d) kostnader for matning enligt 3 kap. 11 och 14 §§,

e) ersittning vid inmatning av el enligt 3 kap. 15 §,

f) metodprovning enligt 4 kap.1a §,

g) tillstand enligt 4 kap. 6 och 7 §§,

h) nittariffer for mindre produktionsanliggningar enligt 4 kap. 10 §,

i) intidktsram enligt 5 kap. 3, 3 a, 11-13, 16-17, 20, 26 och 27 §§, forseningsavgift
enligt 5 kap. 2 a § samt sanktionsavgift enligt 5 kap. 21 §.

j) godkdnnande av metoder for att utforma balansavtal enligt 8 kap.4 a §, och
k) forseningsavgift enligt 12 kap. 8 och 11 §§,
2. beslut av en tillsynsmyndighet enligt 12 kap. 2—4 §§, samt

3. beslut av den systemansvariga myndigheten om ersittning till den som enligt
8 kap. 2 § beordrats dka eller minska produktionen av el.

Provningstillstind krdvs vid 6verklagande till kammarratt
Paragrafen dndras till f6ljd av att det inforts flera typer av beslut avseende

faststallande av intaktsram i 5 kap. Enligt 7 § far aven dessa beslut 6verklagas till
allmén forvaltningsdomstol.
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9. Konsekvensutredning

9.1 Branschbeskrivning elnat i Sverige

Det svenska elnétet bestar av 559 000 km ledning, varav ungefar 367 000 km ar
jordkabel och 192 000 km &r luftledning. Elnatet kan delas in i tre nivéer: stamnait,
regionndt och lokalndt. Stamnétet transporterar el langa strackor med héga
spanningsnivaer. Regionnaten transporterar el fran stamnétet till lokalnédten och i
vissa fall direkt till storre elanvandare. Lokalndten ansluter till regionnaten och
transporterar el till hushall och andra slutkunder. Lokal- och regionnatsféretagen
ansvarar fOr att nivdn pa underhallet av det egna nétet ar tillracklig for att
garantera att leveranssikerheten uppratthalls. Det svenska elsystemet ar tatt
sammankopplat med angransande lander, sarskilt Norge, Danmark och Finland,
men dven med Tyskland, Polen och Litauen.

Stamnétet i Sverige forvaltas av Affarsverket svenska kraftnat och regionnéten ags
i huvudsak av Ellevio AB (f.d. Fortum Distribution AB), E.ON Energidistribution
AB (och E.ON Elnét Stockholm AB) samt Vattenfall Eldistribution AB. Lokalnéten
dgs till cirka 60 procent av Ellevio AB, E.ON Energidistribution AB och Vattenfall
Eldistribution AB och resterande del av olika privata och kommunala aktorer.

Sammanlagt finns det drygt 170 elnétsforetag i Sverige. Av dessa bedriver cirka
150 lokalndtsverksambhet, cirka 15 regionnatsverksamhet och tva stamnéts-
verksamhet eller enbart utlandsforbindelse’?”. Fem foretag har bade lokalnat och
regionnat’s,

Det krévs tillstand, sa kallad nidtkoncession, for att fa bygga och anvanda
elektriska starkstromsledningar (kraftledningar). Forutsattningarna for att
meddela tillstand framgar av ellagen (1997:857) och elférordningen (2013:208) samt
miljobalken.

Det finns tva typer av natkoncession. Nidtkoncession for linje avser en
kraftledning med en i huvudsak bestamd strackning. Ndtkoncession f6r omrade
ar ett tillstand att inom ett visst geografiskt omrade bygga och anvianda
kraftledningar upp till en viss bestdmd spanning.

Den som har nétkoncession for omrade har i princip ensamratt att inom det
omradet bygga och anvédnda kraftledningar upp till och med den hégsta tillatna
spanningen for omradet. For kraftledningar 6ver den hogsta tilldtna spannings-
nivan kravs ndtkoncession for linje. En néatkoncession for ett omréade far inte
overlappa med en nétkoncession for ett annat omrade. Det kréavs ocksa sarskilda
skal for att nagon annan ska fa natkoncession for linje for en kraftledning med en
spanning som understiger den for omradet hogsta tilltna.

187 Svenska kraftnat och Baltic Cable.
138 E.ON Energidistribution AB, Ellevio AB, Skelleftea Kraft Elnédt AB, Vattenfall Eldistribution AB och
Oresundskraft AB.
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I syfte att forhindra korssubventionering mellan féretag som bedriver olika typer
av elverksamhet far natverksamhet inte bedrivas av samma juridiska person som
bedriver produktion av eller handel med el. Inom samma juridiska person ska
natverksamheten redovisas ekonomiskt skilt fran all annan verksamhet. Detta
innebér att elndtsverksamhet maste vara bade legalt och redovisningsmaéssigt
atskild fran foretag som bedriver produktion av eller handel med el. Produktion av
el far dock ske i ett elnadtsforetag om den ar avsedd for att tacka nétforluster eller
for att ersatta utebliven el vid elavbrott. Utdver detta finns ett krav pa att vissa
nétforetag ska vara funktionellt atskilda'® fran foretag som bedriver produktion av
eller handel med el. Den funktionella atskillnaden géller foretag som bedriver
natverksamhet och som ingar i en koncern vars samlade elnit har minst 100 000
elanvédndare.

Ei reglerar elnatsforetagens intikter pa forhand under en fyraarsperiod. Intédkterna
ska tdcka skaliga kostnader for att driva natverksamhet samt ge en rimlig
avkastning pa investerat kapital. Syftet med tillsynsmodellen &r dels att foretagens
kunder ska fa forutsagbara avgifter, dels att gora det mojligt for foretagen att
investera och underhalla naten.

9.2 Bakgrund till uppdraget

Sedan den 1 januari 2012 faststills elnétforetagens intaktsramar i forhand for en
period om fyra ar. Efter att ha faststallt intédktsramar for tva tillsynsperioder kan Ei
konstatera att majoriteten av Ei:s beslut 6verklagas till forvaltningsdomstol.
Processerna har for bada perioderna varit omfattande och tagit lang tid, framforallt
avseende hur en rimlig avkastning ska faststallas. Utfallet av processerna har varit
svartolkat och nagon egentlig praxis har inte utvecklats.

Regeringen har mot denna bakgrund gett Ei i uppdrag att lamna forslag pa en
forfattningsreglerad avkastning samt utreda hur férhandsregleringen kan
utvecklas.

I rapporten presenterar Ei ett forslag géllande en forfattningsreglerad avkastning
for elnatsforetagen. Ei foreslar ocksa forandrade avskrivningstider for elnats-
foretagens anldggningar och forbattringar i kvalitetsregleringen. For att forenkla
processen kring att faststélla foretagens intaktsramar foreslas tydligare regler nar
det géller omprovningen av en intdktsram.

I konsekvensutredningen stalls de foreslagna forandringarna i elnétsregleringen
mot noll-alternativet som innebar att vi inte gor nagon forandring alls jamfort med
dagens situation. De foreslagna fordndringarna ska ses som ett paket av
forandringar for att forbattra den svenska elnétsregleringen och vi ser det inte som
ett alternativ att en delmangd av forslagen genomfors. En partiell implementering
av forslagen skulle kunna resultera i en forsamrad elnétsreglering eftersom de
olika delarna &r néra forknippade med varandra och inte kan brytas ut utan
negativa konsekvenser. Detta galler sarskilt forslaget avseende en
forfattningsreglerad avkastning.

139 T enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 2009/72/EG den 13 juli 2009 om gemensamma
regler for den inre marknaden for el och om upphévande av direktiv 2003/54/EG.
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9.3 Samlade konsekvenser pa en overgripande niva

Ei har gjort konsekvensanalyser av de forslag som presenteras i denna rapport, dvs
dndrade regler om forfattningsreglerad avkastning, differentierade avskrivnings-
tider (inklusive relaterade forandringar), hur avbrott fran och med 12 timmar ska
inkluderas och olika forslag kopplade till faststallande av intdktsram. Kortsiktigt ar
det framst forslaget om forfattningsreglerad avkastning och forslaget om att ta bort
38-arsregeln (ett av forslagen relaterade till avskrivningstider) som ger direkta
effekter avseende utfallet pa natforetagens totala intdktsramar. En annan
omedelbar effekt av forslaget ar att flera regelverk blir tydligare och enklare f6r
elndtsforetag, kunder och domstolar.

Ovriga férandringar kan ge ekonomisk paverkan for enskilda elnétsforetag med
tillhérande kunder, men de ger i genomsnitt varken signifikant hdjda eller sankta
intaktsramar pa kort sikt. Daremot kommer manga av de dvriga forslagen,
speciellt forslagen relaterade till avskrivningstider, langsiktigt paverka elnéts-
verksamheten pa ett positivt sétt. Enligt Ei:s berakningar beraknas kostnaden for
elndtsverksamheten langsiktigt sjunka bland annat som en f6ljd av mer korrekta
avskrivningstider, samtidigt som incitamenten for kvalitet och smarta elnét starks.
Detta kommer langsiktigt bidra till lagre nattariffer for kunderna.

Konsekvensanalyserna presenteras mer i detalj i foljande avsnitt: for kunderna
(avsnitt 9.4), for lokal- och regionnétsforetag (avsnitt 9.5), for Svenska kraftnat
(avsnitt 9.6), for Ei (avsnitt 9.7) och for de allmédnna forvaltningsdomstolarna
(avsnitt 9.8) samt huruvida forslagen ar forenliga med EU-rdtten (avsnitt 9.9)

9.4 Konsekvenser for kunderna

9.4.1 Forslag om forfattningsreglerad avkastning

Att avkastningen for elnitsforetagen ar rimlig utan att det blir for dyrt for
kunderna ar centralt for en valfungerande reglering. Nar regelverket for forhands-
regleringen inférdes framgick endast av forarbetena att elnétsforetagen skulle ha
ratt till en rimlig avkastning utan att kunderna skulle behova betala for mycket for
nattjansten. Nagra narmare regler for hur avkastningen ska berdknas framgar inte
av vare sig lagtext eller forarbeten. Otydliga regler som inte ger ndrmare
véagledning till begreppet rimlig avkastning har darfor lett till omfattande
domstolsprocesser. Processerna har varit komplexa och rort ménga frage-
stéllningar. De domstolsavgoranden som kommit inom omradet ger enligt Ei:s
uppfattning inte nagon vagledning for hur framtida bedémningar ska goras.
Darutover ar Ei:s uppfattning att den i processerna faststillda kalkylrantan,
systematisk kommit att 6verskattas i forhallande till exempelvis aktuella rante-
nivéer for de ar som fragan har géllt. Overskattningen innebiér att elnétsforetagen
har mojlighet att ta ut hogre avgifter fran kundkollektivet &n vad som ar samhalls-
ekonomiskt effektivt. Ei:s bedomning dr darfor att det behovs ytterligare regler for
att tydliggora hur en rimlig avkastning ska berdknas, vilket i slutdindan innebaér att
kundernas skydd fran oskaligt hoga priser forstarks.

For att sdkerstilla att elnatsforetagen inte blir systematiskt 6verkompenserade pa

natkundernas bekostnad &r det acceptabelt med vissa fluktuationer av kalkyl-
rantan och intaktsramarna mellan tillsynsperioder. Det bottnar i den aktuella
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tillsynsperiodens faktiska kostnads- och ranteldge, vilket kan avspegla de villkor
som sétts pa kapitalmarknaden justerat for den riskniva som svenska elndtsforetag
har.

Det foreslagna regelverket innebar att kalkylrantan kommer att f6lja marknads-
rantans utveckling. Delparametern riskfri ranta foljer samtidigt marknadens
utveckling for tiodriga statsobligationer, vilket gor att elndtsforetagen genom
tillganglig marknadsinformation kan gora egna prognoser over utvecklingen av
den riskfria rantan och den forviantade kalkylrantan.

For elnédtskunderna &dr darfor beddmningen att de foreslagna @ndringarna kan
medfora en jamnare och stabilare utveckling av tarifferna d& den samlade intdkts-
ramen forvéntas bli lagre. Samtidigt kan en stigande marknadsranta under
tillsynsperioden leda till fordandringar av den slutliga kalkylrantan vid
tillsynsperiodens slut, vilket skulle kunna medfora hojningar av tarifferna. Detta
bor dock motverkas av att elnétsforetagen frén tillsynsperiodens borjan har
mojlighet att prognostisera utvecklingen for kalkylrantan. Bedomningen av nivan
pa tarifferna kan da ske 16pande under tillsynsperioden och arliga mindre
justeringar kan ske vid behov. Sankning av tarifferna kan mojligen ocksa bli
aktuellt om marknadsréantan faller kraftigt kommande tillsynsperiod. Detta skulle i
sa fall berora kunder till elnédtsféretag som har utnyttjat hela utrymmet vid en
period med hog kalkylranta.

Konsekvensen for elnatskunderna bedoms déarfor vara positiva med en dampad
utveckling av tarifferna som f6ljd. Syftet med de foreslagna reglerna &r att elnéts-
foretagens kalkylranta ska bli rimlig i forhéllande till risknivan som finns i
verksamheten utan att kunderna behdver betala f6r mycket. Berakningar visar att
tillampning av de foreslagna reglerna skulle ge en samlad intdktsram, for tillsyns-
period 2016-2019, i niva med aktuellt tariffuttag per den 1 januari 2017, se Figur 18
och Figur 19. For elndtskunderna innebér det att utrymmet f6r 6veruttag minskar,
men om den faktiska marknadsrantan under tillsynsperioden blir hogre dn den
prognostiserade marknadsréntan 6kar utrymmet for foretagen att hoja avgifterna.

Forslagen forvantas dven leda till farre och mindre omfattande domstolsprocesser
kommande tillsynsperioder. For elndtskunderna innebar det att de framtida
tarifferna blir mer forutsagbara och stabila, da elnatsforetagen far storre mojlighet
att forutse den slutliga intaktsramen.

For att illustrera hur Ei:s forslag till forfattningsreglerad avkastning kan paverka
nivaerna pa elndtsavgifterna har Ei tagit fram tre berdkningsexempel. Det tva
forsta exemplen avser visa effekten av Ei:s forslag till forfattningsreglerad
avkastning pa kortare sikt, medan det tredje exemplet avser visa effekten pa langre
sikt. I nedanstaende tva avsnitt presenteras resultatet fran dessa beraknings-
exempel och antaganden som Ei har gjort for att ta fram dem.
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Berakningsexempel som visar effekten av Ei:s forslag till forfattningsreglerad
avkastning pa kortare sikt
De tva forsta berdakningsexemplen (se Figur 16 och Figur 17) utgar fran vad tre

typkunder® i genomsnitt betalar for elndtsavgiften per den 1 januari 2017 och hur

denna niva skulle kunna foréandras givet ett visst scenario for tillsynsperioden

2016-2019.

Figur 16 Kostnader for natavgifter for tre typkunder med olika metoder och parametrar (40 ars ekonomisk

avskrivningstid)
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Det forsta exemplet som presenteras i Figur 16 indikerar att Ei:s forslag till
forfattningsreglerad avkastning leder till att elndtsforetagen, i genomsnitt, inte

kommer att ha mojligt att 0ka elnétsavgifterna i forhallande till de intakter som de

tar ut per den 1 januari 2017.

140 [ ggenhetskunder med en sakring pa 16A och en férbrukning pa 2 000 kWh per ar, villakunder med en
sakring pa 20A och en férbrukning pa 20 000 kWh per ar samt industrikunder med en sakring pa 63A
och en forbrukning pa 50 000 kWh per ar.
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Figur 17 Kostnader fér natavgifter for tre typkunder med olika metoder och parametrar (45 ars ekonomisk
avskrivningstid)
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Det andra exemplet som presenteras i Figur 17 indikerar att Ei:s forslag till
forfattningsreglerad avkastning innebar att foretagens intdktsutrymme minskar
nagot jamfort med vad de i genomsnitt tar betalat for ndtavgiften per den 1 januari
2017.

Om Ei:s forslag till forfattningsreglering inte genomfors innebér det att elnéts-
foretagen har majlighet att 6ka elnétsavgifterna relativt mycket, se Figur 16 och
Figur 17. Av betydelse &r ocksa att majoriteten av elnédtsforetagen har tagit ut lagre
intakter under 2012-2015 &n vad intaktsramarna for samma period ger utrymme
for. Det resulterar i att majoriteten av elnatsforetagen har en mojlighet att féra 6ver
den outnyttjade delen av intdktsramen till nésta tillsynsperiod, det vill sdga 2016—
2019.

Noterbart ar dock att exemplen endast visar utfallet for den 1 januari 2017 och att
de innehaller en del forenklingar. Férenklingarna beskrivs mer ingdende nedan
och de innebédr sammantaget att det inte med sékerhet gar att pavisa att det dven i
framtiden kommer att vara denna skillnad mellan exemplens scenarier.

De forenklingar som exemplen innehaller har varit nodvéandiga for att underlaget
inte skulle bli f6r komplext och méngden data ohanterligt. Inledningsvis har
medelvardet inte viktats, exempelvis utifrdn antalet uttagspunkter. Om medel-
vardet hade viktats hade det troligen resulterat i en hogre samlad elnatsavgift for
alla kundkategorier. I sammanhanget ska det dérfor dven noteras att de faktiska
nivaerna for elnatsavgiften per den 1 januari 2017 sannolikt ligger under den
maximala nivd som de totala intdktsramarna for 2016-2019'#! ger utrymme for. I de
scenarier som ingar i exemplen, daribland Ei:s forslag till forfattningsreglerad
avkastning, antas dock samtliga elnatsforetags avgifter motsvara den maximala

141 Med de totala intdktsramarna for 2016-2019 avses hér de ursprungliga besluten om intéktsramar for
2016-2019 inklusive de outnyttjade delarna av de slutliga intdktsramarna f6r 2012-2015.
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niva som intaktsramarna ger utrymme for. Det innebar att scenarierna troligen ger
en viss Ooverskattning av nivderna jamfort med de faktiska elnitsavgifterna per den
1 januari 2017. Nagra andra forenklingar i exemplen &r foljande.

e Endast anldggningskategorierna ledningar och stationer, transformatorer och
kringutrustning antas utgora det kapital som kravs for att bedriva
elnatsverksamhet. Det innebér att anldggningskategorin system for drift eller
dvervakning av en anliggningstillging for dverforing av el eller system for berikning
eller rapportering vid mitning av Gverford el inte har raknats med. Skélet till det dr
forenklingsskal da denna anldggningskategori enbart utgor en mindre del av
det kapital som krévs for att bedriva elndtsverksamhet (cirka sex procent av
kapitalbasen). Den ekonomiska avskrivningstiden som ingdr i exemplen ar 40
respektive 45 ar'#2 och antas vara ofdrandrad. Dessutom ingar varken en 38-ars
regel eller revideringskomponent i exemplet (se kapitel 4 f6r mer information).

e Det genomsnittliga kapital som kravs for att bedriva elndtsverksamhet ar
berdknat utifrdn 2017 &rs varden i besluten om intaktsramar f6r 20162019 och
antas vara oforandrat framover. I det exempel dar en 40-arig avskrivningstid
anvands antas den reglermaéssiga anldggningsaldern vara 24,5 ar'43. I det
exempel dér en 45-arig avskrivningstid anvands antas aldern i stillet vara
27,4 ar'*. Sammantaget innebar detta att exemplen varken tar hénsyn till
forandrad ny- eller reinvesteringstakt, vilket kan féranleda att aldern och
kapitalkostnaderna justeras.

e De lopande paverkbara och opaverkbara kostnaderna baseras pa de uppgifter
som redovisats i besluten om intdktsramar for 2016-2019 och antas vara
oforandrade framover.

e Den andel av intdkterna som hérrors till de tre utvalda typkunderna per den
1januari 2017 antas i detta exempel bestd dven vid fordelning av intaktsram.

De fyra scenarier som ingar i dessa tva exempel innehaller sammanlagt tva olika
metoder for berdkning av kapitalkostnader (real annuitet (RA) och real linjar (RL))
och fyra olika kalkylrdntor. Dessa val beskrivs mer ingaende nedan.

RA-metoden ingar eftersom den metoden anvandes {or berdakning av kapital-
kostnader for tillsynsperioden 2012-2015. Metoden éar relevant att ha med eftersom
majoriteten av elndtsforetagen har tagit ut lagre intakter under 2012-2015 &n vad
intdktsramarna for samma period ger utrymme for. Det resulterar i att de har en
mojlighet att fora 6ver den outnyttjade delen till nésta tillsynsperiod, det vill sdga
2016-2019. RL-metoden finns med eftersom metoden anvands for tillsynsperioden
2016-2019.

Naér det géller de fyra kalkylréntor (real fore skatt) som ingér i exemplen dr tva av
dessa baserade pa utfallet av domstolsprocesserna, det vill saga 6,5 procent f6r

142 Den genomsnittliga viktade avskrivningstiden med Ei:s forslag till differentierade avskrivningstider
ar cirka 45 ar.

143245 ar ar den genomsnittliga regulatoriska anldggningsaldern vid ingangen av 2016 for
anldggningskategorierna ledningar och stationer, transformatorer och kringutrustning i besluten om
intdktsram for 2016-2019.

144274 ar ar den genomsnittliga regulatoriska anldggningsaldern vid ingangen av 2016 for
anldggningskategorierna ledningar och stationer, transformatorer och kringutrustning, givet att 95 procent
av de anldggningar som ar redovisade som drifttagna 1977 (38 ar) i besluten om intaktsram for 2016—
2019 i stallet antas vara i drift 1965 (50 ar).
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tillsynsperioden 2012-2015 (RA-metoden) och 5,85 procent for tillsynsperioden
2016-2019 (RL-metoden). Det ska dock noteras att nivan for 2016-2019 inte har
vunnit laga kraft &nnu, da Ei har 6verklagat dessa domar till kammarratten som
dnnu inte har meddelat provningstillstand i fragan. De resterande tva kalkyl-
rantorna: 5,13 procent for tillsynsperioden 2012-2015 (RA-metoden) och

3,64 procent for tillsynsperioden 20162019 (RL-metoden) ar baserade pa Ei:s
forslag till forfattningsreglerad avkastning, vilket innebar att foljande justeringar
har gjorts.

e For 2012-2015 har parametrarna skuldandel, riskfri rénta, aktiemarknadsrisk-
premie, sarskild riskpremie och inflation justerats jamfort med kammarrattens
dom pa 6,5 procent. Skuldandelen har dandrats fran 37 till 52 procent. 52 procent
bygger pa den bedomning som Ei gjorde {or tillsynsperioden 20162019 och
anses vara motiverat eftersom vissa typer av bolag fick en orimligt hog vikt i
medelvardet i kammarréttens dom. Den riskfria rantan har dndrats fran 4 till
1,54 procent. 1,54 procent motsvarar det faktiska genomsnittliga utfallet for
tiodriga svenska statsobligationer under 2012-2015. I samband med att den
riskfria réntan har dndrats har @ven aktiemarknadsriskpremien @ndrats fran
4,74 till 7,20 procent for att totalavkastningen'#> ska vara pa samma niva som i
kammarréttens dom. Ingen sarskild riskpremie har lagts till, vilket innebar en
andring fran 1 till 0 procent. Inflationen har andrats fran 2 till 0,79 procent. 0,79
procent motsvarar det faktiska genomsnittliga utfallet {6r KPIF under 2012—
2015. Slutligen ska det noteras att skattesatsen har lamnats ofordandrad pa 26,3
procent, trots att bolagsskatten dndrades till 22 procent for det rakenskapsar
som borjar den 1 januari 2013 eller senare.

e For 2016-2019 har parametrarna riskfri ranta, aktiemarknadsriskpremie,
sarskild riskpremie och inflation justerats jamfort med forvaltningsrattens dom
pa 5,85 procent. Den riskfria rantan har dndrats fran 4,01 till 0,54 procent.

0,54 procent motsvarar det faktiska genomsnittliga utfallet for tiodriga svenska
statsobligationer under 1 januari 2016 till 21 september 2017. I samband med att
den riskfria rantan har @ndrats har dven aktiemarknadsriskpremien édndrats
fran 5 till 8,47 procent. Det beror pa att det ska vara samma totalavkastning som
i forvaltningsrattens dom. Ingen sarskild riskpremie har lagts till, vilket innebéar
en andring fran 0,5 till 0 procent. Inflationen har a@ndrats fran 2,04 till

1,6 procent. 1,6 procent motsvarar det faktiska genomsnittliga utfallet for KPIF
mellan januari 2016 till augusti 2017.

Berakningsexempel som visar effekten av Ei:s forslag till forfattningsreglerad
avkastning pa langre sikt

I det tredje berdkningsexemplet har Ei jamfort vad tva olika alternativ ger for totala
intdktsramar 6ver kommande sju tillsynsperioder’# (28 ar). Det forsta alternativet
innebér att kalkylrdntan framdver bygger pa de principer som fastslogs av
forvaltningsratten for tillsynsperioden 2016-2019. Det andra alternativet dr att
kalkylrantan framover bestams med grund i Ei:s forslag till forfattningsreglerad
avkastning, vilket beskrivs mer ingdende nedan.

145 Totalavkastningen dr summan av riskfri rdnta och aktiemarknadsriskpremien.
146 Tillsynsperioderna 20162019, 2020-2023, 2024-2027, 2028-2031, 2032-2035, 2036-2039 och
2040-2043.
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Sammantaget visar exemplet att Ei:s forslag till forfattningsreglerad avkastning
skulle ge totalt cirka 120,2 miljarder kr lagre intdktsramar f6r de kommande sju
tillsynsperioderna, jamfort med det alternativ som baseras pa forvaltningsréttens
dom. Detta motsvarar i genomsnitt cirka 17,2 miljarder kr lagre intdktsramar for
varje fyraéarig tillsynsperiod. Beloppen &r redovisade i 2014 ars prisniva.

Pa langre sikt innebar darfor Ei:s forslag till forfattningsreglerad avkastningen en
avsevdrd effekt for kunderna. Exemplet bygger dock pa att aktuella férhallanden
dr giltiga dven i framtiden. Med detta avses att den faktiska utvecklingen av
svenska tiodriga statsobligationer historiskt sett varit fallande och ar i dag klart
under den niva som historiska prognoser och scenarier visat.

Exemplet dr dock tillampbart d&ven om de aktuella férhallandena ovan hade varit
eller blir det omvanda. Effekten hade da i stallet blivit det motsatta, det vill saga att
elnétsforetagens avkastning hade blivit for 1ag i férhallande till aktuella
forhéllanden pé de 6ppna kapitalmarknaderna, justerat till den riskniva som
svenska elnatsforetag har. Regleringen maste tillata att elnétsforetagen far
tillrackligt med intéakter for att kunna driva verksamheten pa ett effektivt satt och
genomfora de investeringar som det finns behov av for att upprétthalla ett val
fungerande elnét. Blir intdkterna for ldga finns det en risk for att de nddvéandiga
investeringarna inte kommer att genomforas. Forslaget om forfattningsreglerad
avkastning innebar att en sadan situation inte kan uppsta da avkastningsrantan
ska folja marknadsréantans utveckling.

Exemplet ovan bygger pa ett antal forenklingar vilka beskrivs mer ingdende
nedan. Férenklingarna har varit nodvandiga for att underlaget inte skulle bli for
komplext och mangden data ohanterligt. Forenklingarna i exemplet ar foljande.

¢ Endast anldggningskategorierna ledningar och stationer, transformatorer och
kringutrustning antas utgora det kapital som kravs for att bedriva elnéts-
verksamhet. Det innebér att anldggningskategorin system for drift eller
overvakning av en anliggningstillging for dverforing av el eller system for berikning
eller rapportering vid mitning av Gverford el inte har raknats med. Anledningen till
det &r forenklingsskél da denna anldggningskategori enbart utgor en mindre
del av det kapital som kravs for att bedriva elndtsverksamhet (cirka sex procent
av den totala anldggningsmassan). Den ekonomiska avskrivningstiden som
ingar i exemplet ar 45 &r och antas vara oférandrad framover. Dessutom ingér
varken en 38-ars regel eller revideringskomponent i exemplet (se kapitel 4 for
mer information).

e Det genomsnittliga kapital som kravs for att bedriva elnédtsverksamhet &r
berdknat utifran ett totalt nuanskaffningsvarde om 400 miljarder kr i 2014 ars
prisniva och antas vara oférandrad framover. Den reglermassiga anlaggnings-
aldern antas vara 22,5 ar'¥. Sammantaget innebér detta att exemplet varken tar
hénsyn till fordndrad ny- eller reinvesteringstakt, vilket kan foranleda att aldern
och kapitalkostnaderna justeras.

147 Om den regulatoriska anldggningsaldern &r 22,5 ar halls den regulatoriska kapitalbasen konstant
over tid givet en ekonomisk avskrivningstid om 45 ar och att elnétsforetagens faktiska investeringar &r
lika med nodvéndiga investeringar.
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e De Iopande paverkbara och opéaverkbara kostnaderna baseras pa de uppgifter
som redovisats i besluten om intédktsramar for 2016-2019 och antas vara
oférandrade framover.

¢ En och samma kalkylrdnta har anvants for 20162019 respektive 2020-2043 {or
de enskilda alternativen. En ndrmare beskrivning av hur respektive alternativs
kalkylranta dr framtaget framgar nedan.

En princip som fastslogs i forvaltningsréttens for tillsynsperioden 2016-2019
innebar att den riskfria rantan skulle baseras pa en genomsnittlig nioarig prognos
och scenario for svenska tioariga statsobligationer. Det motsvarar en riskfri ranta
om 3,71 procent. Utdver detta virde valde forvaltningsratten att addera en 16ptids-
premie om 0,3 procentenheter, for att reflektera skillnaden mellan 10- och 30-ariga
statsobligationer. For de kommande éaren i exemplet (2020-2043) har den riskfria
réntan estimerats till 1,74 procent, for det alternativ dar principerna bygger pa de
som fastslogs av forvaltningsratten for tillsynsperioden 2016-2019. Vardet
harstammar inledningsvis frdn den genomsnittliga avvikelsen mellan de langsta
prognoser och scenarier’ som KI gjort f6r svenska tioariga statsobligationer 2001
2011 och det faktiska utfallet for dessa obligationer f&r 2003-2015. Denna avvikelse
var i genomsnitt 148 procent och antas i detta exempel dven besta i framtiden. Det
innebar att KI:s prognos och scenario ger en riskfri ranta om 1,44 procent'¥, om det
genomsnittliga faktiska utfallet for svenska tioariga statsobligationer (SE GVB 10Y)
mellan 1 januari 2016 och 5 oktober 2017 &r 0,58 procent. Utover detta varde har en
loptidspremie om 0,3 procentenheter adderats vilket innebar att den riskfria rantan
blir 1,74 procent (1,44%+0,3%).

I och med att den riskfria rantan har dndrats till 1,74 procent har dven aktie-
marknadsriskpremien dndrats i detta exempel. Aktiemarknadsriskpremien har
dndrats fran 5 till 7,27 procent. Andringen beror pa att det ska vara samma
totalavkastning (9,01 procent) som i forvaltningsréattens dom.

Bortsett frdn den riskfria rantan och aktiemarknadsriskpremien har inga andra
parametrar som faststilldes av forvaltningsratten for tillsynsperioden 2016-2019
dndrats for 2020-2043, for det fOrsta alternativet. Det innebar att kalkylrantorna
som har anvants for detta alternativ ar 5,85 procent for tillsynsperioden 2016-2019
och 4,31 procent for 2020-2043.

I det andra alternativet, som bygger pa Ei:s forslag till forfattningsreglerad
avkastning, har den riskfria rantan, aktiemarknadsriskpremien och sarskild
riskpremie dndrats jamfort med det som faststélldes av forvaltningsratten for
tillsynsperioden 2016-2019. Den riskfria rantan ar har baserad pa det genom-
snittliga faktiska utfallet for svenska tiodriga statsobligationer (SE GVB 10Y)
mellan 1 januari 2016 och 5 oktober 2017 &r 0,58 procent. Ingen l6ptidspremie har
adderats, till skillnad mot forvaltningsrattens dom. Aktiemarknadsriskpremien har
andrats fran 5 till 6,5 procent. 6,5 procent harstammar fran PwC:s senaste risk-
premiestudie for mars 2017. En sdrskild riskpremie har inte inkluderats, vilket
innebér en dndring fran 0,5 till 0 procent. Resterande parametrar har av
forenklingsskal lamnats oférandrade jamfort med forvaltningsrattens dom for

148 KI:s langsta prognoser och scenarier 6ver svenska tioariga statsobligationer var tvaariga mellan
2001-2010. 2011 var den langsta prognosen och scenariot fyraarigt.
149.0,58 * (100 % + 148 %).
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tillsynsperioden 2016-2019. Det innebar att kalkylrantan som har anvénts i detta
alternativ ar 2,39 procent for 2016-2043.

9.4.2 Forslag om differentierade avskrivningstider inklusive angransande regelverk

Korrekta avskrivningstider ar viktigt for att regleringen samhallsekonomiskt ska
styra ratt. Ei konstaterar att det dr optimalt att efterstrdva avskrivningstider som sa
langt som mojligt avspeglar verklig ekonomisk livsldngd. Ett hinder f6r detta kan
vara om valda anlidggningskategorier inkluderar anlaggningar som sinsemellan
har stora skillnader i ekonomisk livslangd. Ei foreslar darfor att fler anlaggnings-
kategorier infors och att avskrivningstiderna andras utifrdn den nya kategori-
indelningen. Fordandringen innebar att den viktade medelavskrivningstiden okar
fran knappt 40 ar till cirka 45 ar.

Kapitalkostnadernas bada delar, det vill saga avskrivning (kapitalforslitning) och
avkastning (kapitalbindning), paverkas av den regulatoriska avskrivningstiden. De
paverkas pa motsatt satt. FOr att ta ett exempel. Antag en kalkylranta pa 5 procent
och en avskrivningstid pa 40 ar, dar berakningen gors pa en anldggning som ar 20
ar gammal och som har ett nuanskaffningsvérde pa 1 miljon kronor. Da &r bade
avskrivningen 25 000 kronor (1 miljon kronor / 40 &r) och avkastningen 25 000
kronor (1 miljon kronor*0,5'5%*0,05), det vill sédga totalt 50 000 kronor for det
aktuella aret. Om avskrivningstiden istdllet hade varit 50 ar blir avskrivningen

20 000 kronor (1 miljon kronor / 50 &r) och avkastningen 30 000 kronor (1 miljon
kronor*0,6'5*0,05), det vill sdga fortfarande 50 000 kronor for det aktuella aret &ven
om bade avkastning och avskrivning ar olika for de olika avskrivningstiderna.

Slutsatsen fran detta resonemang ar att den arliga kapitalkostnaden i regleringen
varken nodvéndigtvis blir generellt hogre eller lagre vid olika avskrivningstider
nar en linjar avskrivningsmetod tillimpas. Brytpunkten f6r nar en langre eller
kortare avskrivningstid ger hogst kapitalkostnad beror bade pa vilken alder
anldggningarna har och hur hog kalkylrdanta som anvénds. Det kommer saledes att
skilja sig mellan natforetag och 6ver tid hur olika val av avskrivningstider kommer
att sla mot intdktsramarnas totala nivaer.

Ei har analyserat hur en forandrad avskrivningstid paverkar intaktsramen
beroende pa vilken niva kalkylrdantan har och hur natforetagens aldersstruktur ser
ut. Analysen har utgatt fran kapitalbasen 2016-2019 och genomférts for samtliga
lokal- och regionnat. Ei har antagit att de anlaggningar som idag har en
avskrivningstid pa 10 ar (cirka 4,2 procent av kapitalbasens storlek) dven
fortsattningsvis har denna avskrivningstid. For 6vriga anldggningar har Ei hojt
avskrivningstiden fran dagens 40 ar till 45 ar. Analysresultaten visar hur den totala
intaktsramen fOr alla fyra aren procentuellt paverkas av en langre avskrivningstid
utifran olika nivaer pa kalkylrdntan och aldersstruktur pa anlaggningarna.

Ei har gjort analysen utifran tre olika nivaer pa kalkylrantan, 4, 5 respektive
6 procent. Ei har ocksa tittat pa tre olika antaganden om aldersstruktur: 22, 27152
och 32 ar. Totalt visar analysen resultat fran nio olika kombinationer av

150 Halva vardet ar avskrivet.

151 40 procent av vardet &r avskrivet, det vill siga 60 procent aterstar.

152 27 ar motsvarar den ungeféarliga medelaldern pa de anldggningar som idag har en avskrivningstid pa
40 ar (medelaldern f6r samtliga anldggningar ar cirka 25 ar).
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antaganden, dér resultatet presenteras i Tabell 12. Intdktsramen matt i miljarder kr
har i tabellen dividerats med fyra for att f& en genomsnittlig intaktsram per ar.
Analysen dr gjord med hjdlp av en modell av intdktsramsregleringen, dér det
totala nuanskaffningsvardet for samtliga lokal- och regionnétsforetag avseende
perioden 2016-2019 dr inmatade, dven planerade investeringar och utrangeringar
under perioden ar inkluderade.

Tabell 12 Andring av intaktsramen om den genomsnittliga avskrivningstiden hojs med 5 ar for nio olika
antaganden avseende medelalder och kalkylranta (baserat pa anlaggningsdata avseende 2016-2019).

Kalkylrénta

Medelalder 4% 5% 6%

22ar  -0,4 % (42,33-0,17 miljarder kr) +0,1 % (44,34+0,05 milj. kr) +0,6 % (46,35+0,27 milj. kr)

27 ar +0,1 % (40,24+0,04 miljarder kr) +0,7 % (41,75+0,31 milj. kr) +1,3 % (43,24+0,58 milj. kr)

32ar  +0,7 % (38,18+0,25 miljarder kr) +1,5 % (39,16+0,57 milj. kr) +2,2 % (40,13+0,89 milj. kr)

Kalla: Ei

Resultatet i Tabell 12 visar den procentuella fordandringen av intdktsramen om
avskrivningstiden skulle 6ka fran 40 till 45 ar, givet att respektive antagande om
alder och kalkylranta halls konstanta. Inom parantes anges de totala intakts-
ramarna per ar for respektive kombination av antaganden nér avskrivningstiden &r
40 ar och hur mycket den forandras ndr avskrivningstiden hgjs. Tabellen visar t.ex.
att vid en medelélder pa 27 ar och en kalkylrénta pa 5 procent kommer intékts-
ramen kortsiktigt att 0ka fran 41,75 till 42,06 miljarder kronor per ar. Det ar en
okning med 0,7 procent. Utifran antagandet att medelaldern pa nétet hdjs med

2,5 ar'%, blir det totalt sett istéllet en sankning med cirka 2 procent' .

Samtliga kombinationer av antaganden, forutom ett, ger en nagot hogre total
intdktsram vid en genomsnittlig hdjning av avskrivningstiden med fem &r, om alla
ovriga parametrar halls konstanta. Det dr dock viktigt att vara medveten om att
hansyn inte har tagits till potentiellt &ndrade reinvesteringsmonster, som en foljd
av dndrade avskrivningstider. Langre avskrivningstider ger langre investerings-
cykler, vilket pa sikt ger lagre arliga kostnader for kundkollektivet. Vart att notera
dr att exemplen dr valda for att ligga ndra nuvarande kalkylrdntenivaer, bade den
Ei har foreslagit och den natfdretagen yrkar pa. Om Ei:s forslag om kalkylranta
hade tillampats redan nu, hade kalkylrantan med hog sannolikhet legat under

4 procent (se avsnitt 2.12.4). Darmed ar det inte uteslutet att de nya avskrivnings-
tiderna ger en nédra oférandrad eller till och med en nagot sankt intdktsram redan
nar de borjar tillimpas.

153 Jamfor ndt med anldggningar som har natt halva sin avskrivningstid, dvs. 45/2 ar vs. 40/2 ar.

13 Om avskrivningstiden &r 45 ar blir intdktsramen 42,06 miljarder (medelaldern 27 ar) och 39,73 ar
(medelalder &r 32 ar). En medelalder pa 29,5 ar borde da ge en intaktsram pa (42,06+39,73)/2 = 40,895
miljarder. Jamfort med 41,75 miljarder innebar det en sénkning med 0,855 miljarder (cirka -2 procent).
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Resultatet visar tydligt att avskrivningstidens paverkan pa den totala intdktsramen
beror pa bade kalkylrantan och anldggningarnas medelalder. Bade kalkylranta och
medelaldern pa anldggningarna varierar dock &ver tid. Aven om det inte dr méjligt
att analysera exakt hur foérandringen i avskrivningstid slar, sa handlar det om
relativt sma kortsiktiga procentuella forandringar; mellan -0,4 procent och + 2,2
procent for de olika antaganden som analyserats. Procenten berdknas dock pa nat
med olika antaganden och i absoluta tal blir variationen mellan -0,2 och +0,9
miljarder kronor {or de nio olika antaganden som analyserats. Om Ei skulle anta
att medelaldern pa nitet hojs med cirka 2,5 ar, skulle den totala intdktsramen
sjunka i alla nio fall, vilket relaterar till den langsiktiga effekten.

Tabell 9 sammanfattar resultat frdn en analys dar den langsiktiga effekten
undersokts ytterligare. Analysen tar sin utgangspunkt fran det totala
nuanskaffningsvardet for anlaggningar i lokal- och regionnat som uppgar till

400 miljarder kronor i 2014 ars prisniva. Ei har antagit en kalkylranta pa 5 procent
och berédknat kapitalkostnader utifran avskrivningstider pa 40 respektive 45 ar. Ei
har dven berdknat kapitalkostnader utifrdn antagandet om att avskrivningstiden ar
40 ar under de forsta 24 aren och att den darefter hojs till 45 ar.

Tabell 13 Kapitalkostnadsersattning utifran olika avskrivningstider i miljarder kr for alla lokal- och
regionnat

Kapitalkostnadsersattning under Differens mot 45-arig
avskrivhingstiden [miljarder kr] avskrivningstid [miljarder kr]
Totalt Genomsnitt per ar Totalt Genomshitt/ar
40-arig avskrlynlngstld enligt 790 19,75 -50 (6,0 %) +1,08 (+5,8 %)
dagens reglering
45-arig avskrivningstid 840 18,67 - -
40-arig avskrivningstid ar
1-24 och 45-arig 850 18,89 +10 (+1,2 %) +0,22 (+1,2 %)
avskrivningstid ar 24-45

Kalla: Ei

Tabell 13 visar att det utifran kundens perspektiv dr mest fordelaktigt med en
langre avskrivningstid, oavsett om avskrivningstiden hgjs for en befintlig
anldggning eller om anldggningen haft den langre avskrivningen under hela
reinvesteringscykeln. Skillnaden i kapitalkostnader per ar mellan att ha en
avskrivningstid pa 40 ar och 45 &r blir 1,08 miljarder kronor'® (5,8 procent hogre
kostnad for alternativet med 40 ar). Det finns cirka 5,4 miljoner uttagspunkter i de
svenska lokal- och regionnéten (exklusive inmatnings- och granspunkter), vilket
ger en genomsnittlig kostnadssankning pa cirka 200 kronor's per kund och &r.
Detta visar att den arliga kapitalkostnaden blir lagre med en langre avskrivnings-
tid under forutséttning att den langre avskrivningstiden ligger ndrmare den
ekonomiska livslangden jamfort med idag och att den regulatoriska avskrivnings-
tiden paverkar natforetagens beteenden.

155 19,75-18,67 = 1,08 miljarder kr/ar.
156 19,75-18,67=1,08 miljarder kronor delat pa 5,4 miljoner kunder=200 kronor.
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I Tabell 13 finns tva exempel pa kapitalkostnadsersattning med 45-arig
avskrivningstid. Skillnaden i kapitalkostnad &r 10 miljarder kronor'” (1,2 procent)
totalt under reinvesteringscykeln pé 45 ar. En skillnad i intaktsramarna med

10 miljarder innebar avrundat 0,22 miljarder kronor'* per ar, vilket i genomsnitt
motsvarar cirka 41 kronor!® mer per kund och ar. Anledningen éar att det sker en
overgangseffekt nar avskrivningstiden andras for en befintlig anldggning. Nar

24 &r har gatt har anldggningen skrivits av med 60 procent (24 ar / 40 &r). Om
avskrivningstiden hojs till 45 ar &ndras andelen som blivit avskriven till

53,3 procent (24 ar / 45 ar). En del av vardet som har skrivits av kommer séledes
skrivas av en gang till vilket forklarar kostnadsskillnaden.

Det ar dock problematiskt att beakta tiden innan 2016 da en annuitetsmetod
tillampades. Om vi istdllet bara beaktar tiden da linjar avskrivningsmetod
tillampats blir utfallet istéllet foljande. Om en anldggning har haft en avskrivnings-
tid pa i genomsnitt 40 ar under 2016-2019, sa kommer 10 procent av dess varde att
ha skrivits av under dessa fyra dr. Om avskrivningstiden istéllet hade varit i
genomsnitt 45 ar hade cirka 8,9 procent av dess virde skrivits av under samma
period (4 ar / 45 ar). Differensen ar saledes cirka 1,1 procent, vilket med en
avskrivningstid pa 45 ar motsvarar cirka ett halvars avskrivningstid. I teorin
innebér det att ett halvar som redan har skrivits av inte langre regulatoriskt raknas
som om det ar avskrivet. I Tabell 13 konstaterades att en anlaggning som har haft
en 40-arig avskrivningstid under sina 24 forsta ar, ger en 6vergangseffekt pa cirka
41 kronor per kund och ar nér avskrivningstiden hojs till 45 ar. Skulle endast fyra
av dessa ar raknas skulle kostnaden bli sju kronor per kund och ar'. Ei kan
konstatera att det ekonomiska vardet for kunderna med att inféra de nya
avskrivningstiderna dverstiger 6vergangseffektens ekonomiska paverkan.

Sammantaget anser Ei inte att det 4r motiverat att infora en dvergangsregel pa
grund av den identifierade 6vergangseffekten. Overgangseffekterna ér enligt Ei:s
analyser blygsamma och en 6vergéngsregel skulle riskera att skjuta upp de
positiva effekterna av mer korrekta avskrivningstider eller medfora andra
nackdelar.

Aven med fler anldggningskategorier och med avskrivningstider som béttre
speglar de genomsnittliga ekonomiska livstiderna, kommer det alltid finnas
individuell variation inom samma anlaggningskategori. Fler saker gor att
anldggningar inom samma anldggningskategori inte alltid har en identisk
ekonomisk livslangd, exempelvis olika klimat och olika geografiska forutsattningar
samt olika anvandning. Dessutom kan vissa s& kallade smarta 16sningar potentiellt
paverka den ekonomiska livslangden. Denna oundvikliga variation mellan
regulatorisk avskrivningstid och ekonomisk livslangd, i kombination med den
ekonomiska fordelen f6r kunden med forlangd nyttjandetid av befintliga
anldggningar, gor det relevant att utreda en fortsatt tillamning av en reviderings-
komponent.

157 850-840=10 miljarder kronor.
158 10 miljarder kronor/45 ar=0,22 miljarder kronor.

159 0,22 miljarder/5,4 miljoner kunder=41 kronor.
160 (4/24)*41 kronor.
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Ei foreslar att en revideringskomponenten pa 25 procent av avskrivningstiden ska
fortsatta tillampas for samtliga anlaggningskategorier. Figur 18 visar ett exempel
pa en anldggning med regulatorisk avskrivningstid pa 40 &r, med en reviderings-
komponent pa 10 ar. Bade idag och i Ei:s forslag finns det anldggningskategorier
som har denna avskrivningstid och revideringskomponent. Figuren visar tydligt
att det framst ar avskrivningsdelen som ger en viss kapitalkostnad efter att den
regulatoriska avskrivningstiden 16pt ut. Om anldggningen i exemplet behalls i

50 ar, kommer cirka 11 procent av den totala ackumulerade kapitalkostnaden
hérrora fran de tio extra aren. Detta ska jamfdras mot dels dyrare drift-,
underhalls- och avbrottskostnader, dels hur mycket kapitalkostnaderna 6kar vid
en reinvestering. Revideringskomponenten ger féretagen en forhallandevis liten
extra kompensation jamfort med alternativet att foretaget utrangerar anlaggningar
som inte natt sin verkliga ekonomiska livslangd. Om en reinvestering till exempel
gors efter 40 ar tredubblas nastan kapitalkostnaderna mellan ar 40 och 41.

Figur 18 Kapitalkostnader for en investering som funktion av anlaggningens alder
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Kalla: Ei

Utifran genomfdrd analys gar det att konstatera att revideringskomponenten ger
foretagen en forhallandevis liten extra kompensation jamfort med alternativet att
foretaget utrangerar anldggningar som inte har natt sin verkliga ekonomiska livs-
langd. En revideringskomponent ger saledes lagst kostnad for kundkollektivet nér
dessa tva kostnader stélls mot varandra.

Ei foreslar att 38-arsregeln avvecklas. Regeln innebér att anldggningar ska anses
vara 38 ar vid utgangen av ar 2015 om anldggningstillgangen da var dldre &n 38 ar
eller om aldersuppgifter saknas (12 § intdktsramsforordningen). I Kompletterande
konsekvensanalys till Ei:s rapport Bittre och tydligare reglering av elnitsforetagens
intiktsramar (Ei R2014:09) skriver regeringen att inforandet av 38-arsregeln skapar
en mjukare overgang till en real linjar metod frdn annuitetsmetoden déar
ersattningen var konstant oavsett dlder pa natet. Totalt har cirka 30 procent av
anldggningarna vérderats enligt denna regel for tillsynsperioden 2016-2019.
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I och med att vissa anlaggningar far en avskrivningstid pa 50 ar, skulle det vara
orimligt att behalla nuvarande regel som den &r. Alternativet star sdledes mellan
att anpassa regeln till nya forutsattningar eller att ta bort den helt.

Figur 19 Schematisk bild av schablonregeln for perioden 2016-2028, i jamforelse med att regeln
avskaffas efter 2016-2019
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Kalla: Ei

Figur 19 visar 6versiktligt hur en schablonregel for alder (heldragen linje) och
alternativet att den tas bort fran 2020 (streckad linje) 6ver- eller underkompenserar
nétforetagen. Den ekonomiska paverkan var storst i borjan nér den inférdes och
minskar sedan successivt ner mot noll 2028. Eftersom anldggningar som berors av
regeln ofta ar betydligt dldre och ibland helt avskrivna ger regeln en signifikant
overkompensation som far till konsekvens att kunderna betalar fér mer &n vad
nétet dr vart. Om regeln tas bort fran 2020 kommer néatforetagen fa ratt ersittning
for alla anldggningar de kan ta fram en exakt alder for. For dvriga anlaggningar
finns det alternativa satt att aldersuppskatta vilket kan ge en mindre under-
kompensation i vissa fall, men som storleksmassigt dr betydligt lagre &n den
overkompensation pa cirka 5 miljarder kr'¢' som natforetagen redan har fatt 2016—
2019. Oavsett om 38-arsregeln tas bort eller inte fran 2020, kommer natforetagen ha
fatt en signifikant 6verkompensation totalt sett om alla ver- och under-
kompensationer for aren 2016-2027 summeras.

9.4.3 Forslag om att inkludera avbrott fran och med tolv timmar

Forslaget innebar att reglerna om den individuella kundavbrottsersattningen
kommer vara helt oférandrad, det vill sdga att utbetalningen f6r avbrott frdn och
med 12 timmar betalas ut till kund pa samma sitt som tidigare. Endast regler som
potentiellt kollektivt paverkar kunderna i en redovisningsenhet dndras. Fragan om
att ett och samma avbrott kan paverka tva olika regelverk, har ingen direkt

161 Vid foljande antaganden: Medelaldern ar 24,5 med nuvarande regelverk och 27,4 med antagandet att
95 % av anldggningarna som &r 38 ar (29 %) ar 50 ar, en real kalkylranta fore skatt pa 4,56 %,
prognostiserade 16pande opaverkbara och paverkbara kostnader antas vara oférandrade, genomsnittlig
kapitalbas har ett NUAV pa 407 miljarder kr i 2014 ars prisniva, att alla anldggningar antas ha en
avskrivningstid pa 40 ar samt att eventuell effekt av revideringskomponenten bortses fran.
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paverkan pa kunderna och tas upp i konsekvensanalysen for lokal- och regionnats-
foretag, se avsnitt 9.5.3.

Kunderna far lattare att forsta incitamenten for natfGretagen om de blir mer tydliga
och logiska. Ett starkare incitament for natforetagen att minska riktigt langa
avbrott leder till hogre leveranssakerhet med viss risk for marginellt 6kade kapital-
kostnader. Pa det hela taget kommer dndringsforslaget dock endast ge liten
paverkan pa nitforetagens incitament. Individuell kundavbrottsersattning ska
dven fortsdttningsvis, precis som det ar idag, bekostats helt av natforetaget och inte
av kundkollektivet.

Cirka tva procent av alla elndtskunder i Sverige drabbades under 2015 av ett eller
flera avbrott pa minst 12 timmar med ganska stor variation mellan olika kund-
grupper. Statistik pa detta visas i Tabell 14. Under samma ar var den direkta
kostnaden for alla elavbrott i Sverige 986 miljoner kr om de avbrottskostnads-
parametrar som anvands i intdktsramsreglering antas. Berakningen redovisas i var
senaste leveranssakerhetsrapport's2. Av den totala avbrottskostnaden berodde 114
miljoner kr pa oaviserade avbrott fran 12 timmar, dar berdkningen redovisas i
Tabell 15. Om dessa avbrott inkluderas skulle den totala avbrottskostnaden som ar
indata till kvalitetsfunktionen i regleringen 6ka fran 872 till 986 miljoner kr (en
6kning med cirka 13 procent). Eftersom denna relativt lilla 6kning bade paverkar
utfall och normnivaer blir medelkonsekvensen ungefar noll kr pa tariffnivaerna,
dven om konsekvensen kommer skilja mellan enskilda nt.

Tabell 14 Statistik om avbrott 212 timmar under 2015 per kundgrupp

Kundgrupp Antal kunder Andel med minst ett Antal avbrott >12 timmar
avbrott 212 timmar

Handel och tjanster 448 838 1,0 % 5202

Hushall 4 688 286 2,1% 111510

Industri 97 013 1,5 % 1636

Jordbruk 43 353 9,9 % 5 148

Offentlig verksamhet 132 013 1.5% 2 157

Summa 5409 503 2,0% 125 653

Tabell 15 Avbrottsindikatorer och avbrottskostnader for avbrott 212 timmar under 2015 per kundgrupp

Kundgrupp Icke-levererad effekt Icke-levererad energi [Kr/kW] [Kr/ KWh] Kostnad
avbrott >12h [kW] avbrott >12h [kWh] [tusen kr]
Handel/tjanster 23502 445 985 62 148 67 463
Hushall 114 411 2670801 1 2 5456
Industri 10 231 295 940 23 71 21 247
Jordbruk 14 999 338 529 44 15 015
Offentlig v. 6 680 132963 5 39 5219
Summa 169 823 3884 217 114 400

162 L everanssakerhet i Sveriges elnit 2015 Ei R2016:17,
http://ei.se/Documents/Publikationer/rapporter och pm/Rapporter%202016/Ei R2016 17.pdf
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Figur 20 Exempel pa konsekvens av att 6ka avbrottskostnaderna med 13 %
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Figur 20 illustrerar ett exempel dar ett natforetag, for en av sina kundgrupper, har
en norm pa 200 minuter for SAIDI oaviserade avbrott. I bilden till vénster antas
natforetaget fa ett utfall béttre an normen (100 minuter) och séledes en kvalitets-
bonus och i bilden till hoger ett utfall simre dn normen (300 minuter) och saledes
ett kvalitetsavdrag. I bada fallen &r skillnaden mellan norm och utfall 100 minuter
(med olika tecken). Om avbrott fran 12 timmar inkluderas antas har att bade norm-
niva och utfall 6kar med 13 procent. Konsekvensen blir att skillnaden mellan norm
och utfall ocksa 6kar med 13 procent. Detta leder till att utfallen i kvalitets-
funktionen i genomsnitt 6kar eller minskar med 13 procent at bada hallen, det vill
sdga for bade bonus och avdrag,.

Totalt handlar det om en liten del av intdktsramen. Om elnétsforetaget till exempel
far en kvalitetsbonus pa 2 procent av intaktsramen, innebar en 13 procent starkare
funktion att bonusen istéllet blir 2,26 procent av intédktsramen, det vill sdga en
skillnad med 0,26 procent av det aktuella nédtforetagets intaktsram. Nat med
relativt f4 avbrott 6ver 12 timmar kommer dessutom att f en norm som
procentuellt 6kar mer an utfallet och nédt med relativt ménga sddana avbrott far ett
utfall som procentuellt 6kar mer &n normen. Konsekvensen av bade den genom-
snittliga forstarkningen av incitamentet pa cirka 13 procent och den individuella
péaverkan (som beror pa det den enskilda redovisningsenhetens avbrott pa minst
12 timmar) begransas dock alltid av att det finns ett tak och ett golv pa
incitamentsfunktionen (se avsnitt 5.1).

9.4.4 Forslag om andrade regler for faststallande av intaktsram

De foreslagna reglerna innebar bland annat att férhandsregleringen forstarks och
att intaktsramarna blir mer forutsédgbara. Genom att 5 kap. 15 § ellagen foreslas tas
bort kommer inte intdktsramar kunna dndras med stod av ett senare domstols-
avgorande fOr ett annat natforetag. Det kommer ocksa tydligt framga att
omprovningen efter tillsynsperioden ska baseras pa det lagakraftvunna beslutet
for ett enskilt natforetag och inte pa utfallet i en 6verklagandeprocess for nagot
annat natforetag.

Forslagen om dndrade regler avseende avvikelser fran intdktsramen innebar att
kunderna inte kommer att f4 ta del av ett eventuellt 6verdebiteringstilldgg. Detta
har tidigare minskat intdktsramen for den pafdljande tillsynsperioden men med
Ei:s forslag ska detta ersédttas med en sanktionsavgift som gar till staten. Till
skillnad mot 6verdebiteringstillagget kommer sanktionsavgiften att innebéra en
reell betalningsforpliktelse for natforetaget. Detta kommer da komma kunderna till
nytta genom att farre foretag kommer lata avgifterna 6verskrida intdktsramen.
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9.5 Konsekvenser for lokal- och regionnatsforetag

9.5.1 Forslag om forfattningsreglerad avkastning

Det foreslagna regelverket kommer att leda till tydligare regler avseende
nétforetagens avkastning och spegla den risk som finns i branschen. Forslaget
innebér att kalkylrdntan kommer att f6lja marknadsrantans utveckling.

Delparametern riskfri ranta ska folja marknadens utveckling for tiodriga svenska
statsobligationer, vilket medfor att elndtsforetagen genom tillganglig marknads-
information kan gdra egna prognoser over utvecklingen av den riskfria rantan.

En konsekvens av regelverket ar att det kan bli vissa fluktuationer av kalkylrantan
och intdktsramarna mellan tillsynsperioder beroende pa rantelaget, vilket ar
nodvandigt for att ge samhallsekonomiskt korrekta incitament i regleringen. Det
innebédr samtidigt att elnatsfdretagen inte blir systematiskt 6verkompenserade i
forhéllande till verkliga och observerbara kapitalkostnader for foretag med
motsvarande riskniva pa de 6ppna kapitalmarknaderna.

Bedomningen dr vidare att forandringen inte medfdr nagot egentligt merarbete for
elnitsforetagen, da de i huvudsak antas arbeta pa ett marknadsmaéssigt sétt redan i
dag. Det blir fortsatt viktigt for elnétsforetagen att jobba mer aktivt med lane-
portfoljen d& det “extra” intdktsutrymmet reduceras. Samtidigt innebar valet av
tioariga statsobligationer som underliggande tillgang for estimering av den riskfria
réntan att ett langsiktigt finanseringsperspektiv kan tillampas. For foretag som har
bundit sin finansiering kan det bli konsekvenser exempelvis genom att den
bundna réantan inte foljer de aktuella forhallanden pa kapitalmarknaden som Ei:s
forslag till forfattningsreglering av avkastning innebar.

Forslaget antas dven leda till firre och mindre omfattande domstolsprocesser,
vilket i sin tur leder till minskade processuella kostnader i form av tidsatgang och
konsultarvode for elndtsforetagen. En grov uppskattning av foretagens samlade
processkostnader ar att utgd ifran att de har samma kostnader som Ei, eftersom de
utgor motparten i samma processer. Ei har ett arligt budgetanslag for domstols-
processer pa 3 000 tkr, dar uppskattningsvis 70 procent av domstolsprocesserna ror
kalkylrdntan. En forsiktig uppskattning ar att forslaget skulle medfora 25 procent
lagre kostnader for domstolsprocesser rorande kalkylrantan. Det motsvarar totalt
525 tkr per ar (3 000 tkr * 70 % * 25 %). Skillnaden mot Ei:s kostnader f6r domstols-
processer ar att foretagen ar manga som dar med och delar pa kostnaderna for
processerna. Utgar vi fran att foretagens insatser speglar dess marknadsandelar,
dér de tre storsta foretagen utgor cirka 60 procent av marknaden, innebér det att
de tre foretagen tillsammans sparar 315 tkr per ar. Resterande elndtsforetag sparar
darmed totalt 210 tkr per ar. Kostnaden for domstolsprocesser skiljer sig dock
mellan olika elndtsforetag.

For att ge en illustration 6ver hur Ei:s forslag till forfattningsreglerad avkastning

skulle kunna paverka elnatsforetagens samlade intdaktsramar (lokal- och regionniit)
har Ei tagit fram ett berdkningsexempel. Exemplet framgar av Figur 21.
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Figur 21 Lokal- och regionnats samlade intaktsramar for tillsynsperioderna 2012-2015 och 2016-2019
med olika kalkylrantor samt faktiska intakter under 2012-2015 (miljarder kr i 2014 ars prisniva)
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Faktiska intakter 2012-2015 160
Intaktsramar 2012-2015 (5,13% WACC)

Intédktsramar 2012-2015 (6,5% WACC) 201
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Kalla: Ei

For tillsynsperioden 2012-2015 utgar exemplet fran de slutgiltiga och samman-
lagda intdktsramarna for perioden dér kalkylrdntan slutligen faststilldes i domstol
till 6,5 procent. De totala intdktsramarna for denna period blev da cirka

201 miljarder kr i 2014 ars prisniva. Om Ei:s forslag till forfattningsreglering i
stéllet hade tillampats f6r denna period hade kalkylrantan blivit 5,13 procent¢?. De
totala intdktsramarna hade da berdknats till cirka 185 miljarder kr i 2014 ars
prisniva. Det hade i sin tur inneburit att de sammanlagda outnyttjade intdkts-
ramarna hade andrats fran 41¢ till 2565 miljarder kr i 2014 ars prisniva.

For tillsynsperioden 20162019 utgar exemplet fran de sammanlagda besluten om
intaktsramar dér kalkylrédntan har faststallts av Forvaltningsrétten i Linkdping till
5,85 procent. De totala intdktsramarna for denna period ar da cirka 172 miljarder kr
12014 ars prisniva. Om Ei:s forslag till forfattningsreglering i stillet hade tillampats
for denna period hade kalkylréntan blivit 3,64 procent'®. De totala intdktsramarna
hade da beréknats till cirka 158 miljarder kr i 2014 ars prisniva. Skillnaden mellan
dessa sammanlagda beslut om intaktsramar &ar 14 miljarder kr167 i 2014 ars prisniva.
Detta innebar dven att de sammanlagda besluten om intdktsramar for 2016-2019
med en kalkylrénta pa 3,64 procent (158 miljarder kr) ungeféar 6verensstimmer
med de faktiska intédkter som elnatsforetagen har tagit ut under aren 2012-2015
(160 miljarder kr i 2014 ars prisniva).

163 Se avsnitt 9.4.1 for mer information om vilka &ndringar som har gjorts och anledningen for en
andring fran 6,5 till 5,13 procent.

164 Slutliga intdktsramar for 2012-2015 med 6,5 procent kalkylrdnta (201 miljarder kr) subtraherat med
faktiska intédkter under 2012-2015 (160 miljarder kr) &r 41 miljarder kr.

165 Slutgiltiga intdktsramar for 2012-2015 med 5,13 procent kalkylranta (185 miljarder kr) subtraherat
med faktiska intdkter under 2012-2015 (160 miljarder kr) &r 25 miljarder kr.

166 Se avsnitt 9.4.1 for mer information om vilka &ndringar som foéranleder justering av kalkylrdntan fran
5,85 till 3,64 procent.

167172 miljarder kr subtraherat med 158 miljarder kr &r 14 miljarder kr.
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Det ska dock noteras att det faktiska utfallet {or exempelvis den riskfria rantan
under 2016-2019 inte &r kédnt nar denna utredning presenteras och att detta kan
komma att paverka resultatet. Dessutom visar exemplet endast utfallet Gver tva
tillsynsperioder och det gar darfor inte att med séakerhet att pavisa att det dven i
framtiden kommer att vara denna skillnad. I avsnitt 9.4.1 har dock Ei genomfort ett
forsok till kvantifiering pa langre sikt. Det exempel som avses visar skillnaden i
nivan pa intdktsramar over sju framtida tillsynsperioder mellan Ei:s forslag till
forfattningsreglerad avkastning och de principer som fastslogs av
forvaltningsratten for tillsynsperioden 2016-2019.

9.5.2 Forslag om differentierade avskrivningstider inklusive angransande regelverk

Se konsekvensanalys for kunderna; till stora delar samma resonemang galler for
elnatsforetagen. Utover vad som framkommit under analysen av konsekvenserna
for kunderna kan foljande tillaggas.

Konsekvensen av mer differentierade avskrivningstider forvantas kortsiktigt inte
ge varken signifikant 6kade eller minskade intdktsramar i genomsnitt.
Investeringsincitamenten for natféretagen forvantas dock bli samhallsekonomiskt
mer korrekta med 6kad chans f6r innovativa l6sningar med mer differentierade
avskrivningstider och genom att 38-arsregeln avskaffas. Genom att behalla en
revideringskomponent ges en fortsatt flexibilitet for natféretagen att kunna ha en
jamnare reinvesteringstakt over tid. Vidare kan &dven tilldggas att eventuella
langsiktiga sankningar av intdktsramarna inte ar pa bekostnad av natforetagens
vinst, utan snarare beror pa en 6kad effektivitet i investeringsbesluten. Detta leder
till lagre kostnader vilket 4ven kan komma kunderna till del.

Infér nuvarande reglerperiod 20162019 behovde elnétsforetagen gora en engangs-
insats nar det galler att ta reda pa anldggningars aldrar och i samband med detta
uppdatera IT-system. I konsekvensanalysen som da gjordes's$, uppskattade Ei att
den administrativa kostnaden for aldersbedomningen skulle uppga till

15,5 miljoner kr, exklusive kostnaden for uppdatering av IT-system. Justerat for
dagens lonenivaer bli denna kostnad ca 17,3 miljoner kronor'®. Om 38-arsregeln
tas bort, kan en ny administrativ engangskostnad tillkomma for vissa natforetag
beroende pa om de fortfarande har anldggningar som inte &r aldersbestimda och
inforda i IT-systemen samt beroende pa hur valdokumenterade dessa aterstaende
anldggningar dar. Maximalt ca 29 procent av anldggningarna har idag en okand
alder, vilket bygger pa den andel som aldersbestdms enligt 38-arsregeln (se avsnitt
3.4). Detta antagande skulle ge en administrativ engéngskostnad pa ca 7,1 miljoner
kronor70.

Aven om det skulle vara svart att beddma aldern for de anldggningar som aterstar,
ar 7,1 miljoner kronor troligtvis en uppskattning i 6verkant. En del av de
anldggningar som aldersbestamts enligt 38-arsregeln har tagits ur drift till 2020 och
for manga av de aterstaende anldggningarna har natforetagen troligen redan tagit

168 Ei R2014:09

169 Forra berdkningen baserades pa en genomsnittslon for en privat tjansteman som da var 36 210 kr per
manad. I den senaste statistiken fran SCB (juli 2017) &r motsvarande genomsnittslon 40 513
kronor/ménad. En uppréakning ger saldes 15,5 miljoner kronor*(40 513/36 210) ~ 17,3 miljoner kronor.

170 Om det kostade 15,5 miljoner kr att aldersbestimma 71 procent, sa kostar det (17,3/0,71) miljoner kr
att aldersbestamma 100 procent om varje anldggning i genomsnitt &r lika kostsam att aldersbestdmma. I
sadana fall blir kostnaden att aldersbestimma resterande 29 procent 0,29*(17,3/0,71) = 7,1 miljoner kr.
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fram en alder. Dessutom kanske de i vissa fall vet att en anldggning ar dldre an
avskrivningstiden plus revideringskomponent, vilket gor att den inte krdaver nagon
arbetsinsats. Det finns fortfarande forenklade regler for aldersbestamning i de fall
det finns ungeférlig kunskap om néar en anlidggning togs i drift.

9.5.3 Forslag om att inkludera avbrott fran och med tolv timmar

Se dven konsekvensanalys for kunderna; till stora delar samma resonemang galler
for nétforetagen. Utdver vad som framkommit under analysen av konsekvenserna
for kunderna kan foljande tilliggas. Drygt halften av alla redovisningsenheter
hade ett eller flera avbrott pa minst 12 timmar under 2015. Statistik och kostnad
kring dessa redovisas i konsekvensanalysen f6r kunderna, se Tabell 14 och Tabell
15. Sasom visas dadr Okar den totala avbrottskostnaden som hanteras av regleringen
med drygt 13 procent (cirka 114 miljoner kr f6r hela Sverige).

Med foreslagen forandring kommer bade normnivaer och leverenssakerhets-
indikatorer att 6ka nér avbrott fran och med 12 timmar rdknas med i kvalitets-
regleringen. Forandringen leder saledes varken till hogre eller lagre intaktsramar i
genomsnitt. Konsekvensen blir att natforetag som lyckats béttre med att reducera
dessa avbrott &n genomsnittet far en liten extra bonus for det, medan natforetag
som dr simre dn genomsnittet far ett nagot samre utfall. En annan konsekvens blir
att incitamentsfunktionen blir cirka 13 procent starkare (se exemplet i konsekvens-
analysen for kunderna som illustreras i Figur 20). Totalt handlar det om en liten
del av intdktsramen. Om elnétsforetaget till exempel far en kvalitetsbonus pa 2
procent av intdktsramen, innebar en 13 procent starkare funktion att bonusen
istdllet blir 2,26 procent av intdktsramen, det vill saga en skillnad med 0,26 procent
av det aktuella natforetagets intaktsram. I de fall nétforetag far ett maximalt
avdrag eller en maximal bonus pa fem procent av intdktsramen, kommer denna
effekt inte ha nagon paverkan alls.

Incitamentsfunktionen tar hansyn till kundtathet, dvs. beaktar att glesbygdsnat
inte har samma forutséttningar som tatortsnat, vilket bidrar till att forslaget tar
hénsyn till natens olika forutsattningar. Natforetagen far ocksa mer korrekta och
logiska incitament (se mer i avsnitt 5.4.2).

Det har fran branschen kommit synpunkter pa att regelandringen innebar att
avbrott fran 12 timmar blir indata till tva olika regelverk, ndmligen bade
individuell kundavbrottsersattning och incitamentsfunktionen i intdktsrams-
regleringen (kvalitetsregleringen). Kvalitetsregleringen kan jamfdras med att
simulera en konkurrensutsatt marknad, det vill sédga att den ska kompensera for de
marknadsmisslyckanden monopolsituationen ger upphov till. Ett elnétsforetag
med hogre kvalitet i forhéllande till sina omkostnader far en hogre vinst jamfort
med ett elndtsfOretag som presterar samre. Att inkludera avbrott 6ver 12 timmar i
beddmningen av kvaliteten i natforetagets sitt att bedriva verksamheten &r saledes
inte ett straff eller en form av sanktion for natforetaget. Istallet utgor kvalitets-
justeringen ett rimligt incitament for natforetagen att prestera battre och
justeringen ingar endast som en del i berdkningen av intdktsramen. Nar det galler
skadestand eller sanktionsavgifter har foretag pa en konkurrensutsatt marknad
inte utrymme att hoja priserna till slutkund for att kompensera for sadana
extrakostnader (motsvarar i elnétsregleringen att hoja intdktsramen). Att ett
konkurrensutsatt foretag far lagre eller hogre intakter pa grund av den generella
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kvalitetsnivan och att de samtidigt kan fa betala individuella ersattningar pa grund
av lagstadgade sanktionsregler for valdigt stora enskilda kvalitetsbrister &r inget
konstigt. Sammantaget ser Ei inte forslaget som problematiskt utifran inkomna
synpunkter om att dessa avbrott dr indata till olika regelverk.

9.5.4 Forslag om andrade regler for faststallande av intaktsram

Forslagen avseende forseningsavgifter innebar starkare incitament for nédtforetagen
att lamna in uppgifter for faststillande av intédktsram i tid. Enligt det nu géllande
regelverket kan natforetagen lamna in uppgifter for sent utan att omedelbart
drabbas av ndgon sanktion eftersom det i praktiken tar ndgra manader innan
vitesforeldggandet borjar galla. Antalet nédtforetag som kommer drabbas av
forseningsavgift blir antagligen fa. Nar det galler inlimnande av nétféretagens
arsrapporter ar Ei:s erfarenheter goda avseende att anvanda forseningsavgifter.
Det ar endast nagra enstaka foretag som har behovt betala férseningsavgifter per
ar. Baserat pa att det var tio foretag som inte lamnade in underlag i tid inf6r
tillsynsperioden 2016-2019 s& skulle forseningsavgifterna uppga till maximalt
1000 tkr.

Omprovningsreglerna blir med Ei:s forslag tydligare for natforetagen. Detta gor att
hela processen kring faststéllande, 6verklagande och omprovning av intaktsram
blir enklare for natforetagen. Det innebar dock ocksa att de inte har samma
mojligheter att fa intdktsramen d@ndrad om de inte sjdlva 6verklagar ett beslut. Det
kommer med all sannolikhet innebaéra att fler foretag verklagar Ei:s beslut om
intdktsram. De flesta natforetagen anvander dock redan samma ombud i
overklagandeprocessen vilket torde leda till att natforetagen inte behover ta
samma kostnad som om varje foretag anvander ett eget ombud for sin process.

Reglerna avseende hur avvikelser fran intaktsramen ska hanteras mellan
tillsynsperioderna blir tydligare med Ei:s forslag. Sanktionsavgiftens maxbelopp &r
betydligt hogre dn det nuvarande 6verdebiteringstillagget och detta gor att
natforetagen ges starkare incitament att inte 6verskrida intédktsramen. For
tillsynsperioden 2012-2015 var det sju nétforetag som tog ut intdkter som oversteg
intdktsramen upp till fem procent och atta foretag vars intdkter oversteg
intdktsramen med mer dn fem procent. De totala 6verdebiteringstillaggen uppgick
for tillsynsperioden 2012-2015 till 10 766 tkr i 2014 ars prisniva. En tillampning
med Ei:s forslag om sanktionsavgift skulle istéllet uppga till 17 337 tkr.

9.6 Konsekvenser for Svenska kraftnat

9.6.1 Forslag om forfattningsreglerad avkastning

Samma konsekvenser som lokal- och regionnitsforetagen, se avsnitt 9.5.1.

9.6.2 Forslag om differentierade avskrivningstider inklusive angransande regelverk

Samma konsekvenser som for lokal- och regionnétsforetagen, se avsnitt 9.5.2.

9.6.3 Forslag om att inkludera avbrott fran och med tolv timmar

Ingen eller forsumbar paverkan.
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9.6.4 Forslag om andrade regler for faststallande av intaktsram

Samma konsekvenser som for lokal- och regionnatsforetagen, se avsnitt 9.5.4.

9.7 Konsekvenser for Energimarknadsinspektionen

9.7.1 Forslag om forfattningsreglerad avkastning

Forslagen kommer att leda till ett tydligare regelverk vilket underlattar for alla
aktorer.

Forslaget kommer att leda till farre och mindre omfattande domstolsprocesser,
vilket kan leda till minskade kostnader f6r domstolsprocesser for Ei. Domstols-
processerna ar i dagsldget bade omfattande och resurskravande. Under de senaste
aren har Ei:s budgetanslag for domstolsprocesser varit 3 000 tkr per ar. Detta
motsvarar 12 000 tkr for den fyraarsperiod som intdktsramarna géller. Av dessa
kostnader uppskattar Ei att cirka 70 procent ldggs pa processer rorande kalkyl-
rantan och bedémningen av vad som &r en rimlig avkastning. Det dr dock inte
rimligt att anta att alla dessa processer rorande kalkylrantan kommer att forsvinna.
Det finns dven en risk att foretagen 6verklagar vid tva tillfallen i processen, bade
infor tillsynsperioden nar metoden ska bestimmas och efter tillsynsperioden nar
den slutliga kalkylréntan ska berdknas. Ei:s bedomning &dr emellertid att forslaget
med sin 6kade tydlighet kommer att medfora minskade processkostnaderna for
kalkylréantan med uppskattningsvis 25 procent, vilket arligen motsvarar cirka

525 tkr eller 2 100 tkr sett Over en fyraarig tillsynsperiod. Den minskande
omfattningen av domstolsprocesserna gor att Ei kan lagga mer tid och resurser pa
andra omraden, exempelvis pa tillsyn eller for att korta ner handlédggningstider.

Forslaget kan dock 6ka den administrativa bérdan hos Ei i viss man, da Ei ska
stimma av fler uppgifter dn tidigare efter tillsynsperiodens slut. De uppgifter som
ska stimmas av efter periodens slut for kalkylrantan, exempelvis riskfri ranta och
aktiemarknadsriskpremie, dr dock relativt lattillgéngliga och kommer uppskatt-
ningsvis att 6ka arbetsbordan med cirka 30 persondagar per ar. Det motsvarar
480 tkr per tillsynsperiod, baserat pa en driftkostnad per arsarbetskraft enligt Ei:s
arsredovisning for 2016.

Sammantaget dr uppskattningen att forslaget medfor minskade kostnader med
1 620 tkr per tillsynsperiod for Ei.

9.7.2 Forslag om att inkludera avbrott fran och med tolv timmar

Forslaget innebér att regelverken blir tydligare och mer logiska att kommunicera
externt. Det blir pa sikt @ven enklare att hantera alla oaviserade langa avbrott
likadant i regleringen. Forslaget ligger i linje med Ei:s ambition att ge fortsatta
incitament fOr att minska risken for riktigt langa avbrott, vilket kan paverka
behovet att skdrpa andra regelverk.

9.7.3 Forslag om differentierade avskrivningstider inklusive angransande regelverk
Att uppdatera normprislistan ar ett arbete Ei behover gora infor nésta tillsyns-
period oavsett om vi far nya anldggningskategorier och avskrivningstider eller
inte. Forslaget leder dock till att detta arbete 6kar nagot i omfattning infor tillsyns-
perioden 2020-2023, bland annat till f6ljd av att styr- och kontrollutrustning samt
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kabelskap foreslas bli egna anldggningskategorier. En hel del av detta arbete
brukar goras av konsulter som Ei anlitar, vilket troligen kommer galla f6r mycket
av det engangsarbete som forslaget medfor.

Vi bedomer att den extra konsultkostnaden, exklusive arbetet med att uppdatera
inrapporteringssystem och berakningsverktyg, inte borde 6verstiga konsult-
kostnaden for att ta fram forslag pa nya anlaggningskategorier och avskrivnings-
tider i detta uppdrag. Till det tillkommer Ei:s interna extrakostnad for att definiera
uppdraget, handleda det och ta hand om resultatet. Totalt uppskattar Ei att
engangskostnaden ar ca 0,5 miljoner kr. Ei:s inrapporteringssystem samt
berdkningsverktyg kommer att behova uppdateras som f6ljd av Ei:s forslag om
differentierade avskrivningstider. Ei uppskattar kostnaden for detta till totalt 0,5
miljoner kronor. En del av detta arbete kommer behdva goras av konsulter.
Uppskattningen innefattar konsultkostnader och intern kostnad.

Vi bedomer att allt extraarbete kan ske inom samma tidsram som det arbete som
oavsett hade skett kring att uppdatera normprislistor genom att tillféra extra
medel till konsulter. Den totala extrakostnaden for att bade uppdatera norm-
vardeslistor och IT-system samt dvriga kringkostnader uppskattas séledes bli ca en
miljon kronor.171

9.7.4 Forslag om andrade regler for faststallande av intdktsram

Forslagen innebar att Ei:s hantering av intdaktsramar blir mer effektiv. Det kommer
att bli enklare for Ei att faststalla intaktramarna pa ett mer andamalsenligt sdtt, da
det i storre utstrackning kommer vara mojligt att forutse vilka beslut som Ei har att
fatta vid olika tidpunkter innan, under och efter tillsynsperioden. Med en enklare
process foljer en storre tydlighet och transparens som kan innebara att Ei:s
kontakter med natféretagen underldttas. Med tiden kan detta medféra minskad
arbetsborda for Ei.

9.8 HKonsekvenser for de allmanna forvaltningsdomstolarna

9.8.1 Forslag om forfattningsreglerad avkastning

Forslagen kommer att innebéra farre och mindre omfattande domstolsprocesser.
Dessutom ger forslaget en tydligare bild av hur reglerna ska tolkas.

9.8.2 Foérslag om att inkludera avbrott fran och med tolv timmar

Tydligare regelverk med farre undantag borde underlitta tolkningen av lagen. Det
finns en viss risk att natforetag vill prova fragan om att ett och samma avbrott ar
indata till tva olika regelverk (se mer i avsnitt 5.4.3).

9.8.3 Forslag péa differentierade avskrivningstider inklusive angransande regelverk
Elnédtsforetagen har redan fran borjan varit positiva till differentierade
avskrivningstider och bade Sweco och Ei har tagit del av deras synpunkter. Med
anledning av detta borde de nya avskrivningstiderna snarare minska an 6ka risken
for domstolsprocesser. Det finns dock en nagot 6kad risk for domstolsprocesser

171 650 timmar konsulter och 350 timmar intern tid; totalt 1000 timmar & 1000 kr/timme.
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p-g-a. forslaget om att avskaffa 38 ars-regeln. Pa det stora hela torde domstolarnas
arbete inte paverkas signifikant av forslaget.

9.8.4 Forslag om andrade regler for faststallande av intaktsram

Forslaget om att infora forseningsavgifter, i stallet for att foreldgga elndtsforetagen
med vite, kommer inte leda till fler 6verklaganden. I stéllet bor antalet dver-
klaganden minska da det tydligt framgar att en forseningsavgift kan utga i det fall
uppgifter lamnas in for sent.

Forslaget om att ta bort méjligheten till omprévning av intédktsramen enligt 5 kap.

15 § ellagen kommer med stor sannolikhet innebara att fler elnédtsforetag kommer

overklaga Ei:s beslut om intdktsram. De dvriga forslag som lamnas for att reglerna
ska bli tydligare kan daremot leda till att farre foretag 6verklagar Ei:s beslut.

Forslagen om hur avvikelser mellan faststélld intdktsram och de faktiska
intdkterna ska hanteras mellan tillsynsperioderna kan innebéra en 6kad méangd
overklaganden.

9.9 Forenlighet med EU-ratten

Den foreslagna regleringen 6verensstaimmer med artikel 37 punkt 1 ai
elmarknadsdirektivet.’”2 I artikeln anges att tillsynsmyndigheterna ska ha
skyldighet att “Faststilla eller godkdnna, enligt transparenta kriterier, dverforings-
eller distributionstariffer eller metoder f6r berdkningen av dem”. Utifran EU-
rattens krav dr det endast forslagen om forfattningsreglerad avkastning som har en
koppling till EU-ratten.

9.9.1 Forslag om forfattningsreglerad avkastning

Utifran elmarknadsdirektivet och EU-kommissionens tolkningsnot (se avsnitt 2.3)
framgar det att ett parlament eller regering inte kan besluta om sjélva nivan pa
avkastningen for foretag som omfattas av direktivet. Daremot kan dessa
institutioner besluta om narmare regler om vilka utgangspunkter ndtmyndigheten
ska ha da nivan pa avkastningen bestams. Detta innebar att det inte finns nagot
EU-rattsligt hinder for att forfattningsreglera hur kalkylréntan ska faststallas.

172 Europaparlamentet och Radets direktiv 2009/72/EG av den 13 juli 2009 om gemensamma regler for
den inre marknaden f6r el och om upphévande av direktiv 2003/54/EG.
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