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Stockholm den 5 december 2018
Till: Per Blomstrand, VD Taby Miljovarme AB

EY har fatt i uppdrag av Téby Miljovdarme AB att genomlysa E.Ons fjarrvarmeaffar i Taby. Bakgrunden &r att E.ON flaggat upp behov av
omfdrhandling av avtalet med Taby kommun och Taby Miljovdarme AB.

For att fa tillgang till information hos E.ON har ett sekretessavtal tecknats mellan EY och E.ON. daterat den 1 oktober 2018.
E.ON. har bekraftat att rapporten ar férenlig med sekretessavtalet mellan EY och E.ON.

Om E.ON har dnskemal/synpunkter pa hur Taby Miljovarme AB/Taby kommun kommer att hantera informationen sa &r det en frdga mellan
E.ON och Taby Miljéovdarme AB/Tdby kommun. EY kan inte ansvara for detta.

Med vanlig halsning

Mikael Sjdlander
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Bakgrund och uppdrag

Taby kommun och Taby Miljovarme AB har avtal med
E.ON om en fjarrvarmeaffar i Taby kommun.

Avtalet I0per from 2012 t.o.m 2027-01-02.

E.ON har aviserat behov av att omforhandla avtalet i syfte
att fa till stand ett langsiktigt ekonomiskt avtal som innebéar

mojligheter att fortsatta utbyggnation av fjarrvarme i Taby
kommun.

EY har fatt uppdrag att genomlysa E.ONs ekonomiska
utfall av affaren och bedoma grunderna for E.ONs behov
av omforhandling av avtalet.
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Genomfort arbete och avgransningar

Genomgang tillsammans med E.ON om E.ONs syn pa
avtalet och skal for att omférhandla avtalet.

Genomgang av intern finansiell information hos E.ON
avseende fjarrvarmeaffaren Taby.

Avgransningar
EY har inte erhallit avtalet mellan E.ON och Taby som del
| arbetet. Informationen om innehallet i avtalet baseras

darfor pa muntliga uppgifter fran E.ON. EY har inte heller
tagit del av E.ONs avtal med SVAF.

Den finansiella information som lamnats ar utdrag ur
E.ONs SAP-system. Nagon revision/granskning av
lamnad finansiell information har inte utforts.
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Vasentliga forutsattningar for affaren

Efter att avtalet med E.ON 2012--2027-01-02. 2027-01-02 |6pt ut, forlorar E.ON den
exklusive ratten till distribution i naten och ocksa den exklusiva ratten till natkunderna.

E.ON har ett atagande enligt avtalet med Taby att kontrakteral00 Gwh. E.ON anger att
man beraknar uppna denna volym under 2018.

Taby Miljovarme blir &gare till distributionsnaten som byggs av E.ON (néaten) och
betalar 75 % av utgifterna for investeringen till E.ON. E.ON star for 25 % av
investeringsutgifterna som periodiseras ut 6ver kvarvarande avtalsperiod. Detta gor att
E.ON behover tjana in motsvarande intakter med rimlig avkastning aren darefter t.o.m
2027. Totalt uppgar investeringarna till 235 mkr 6ver aren 2012 t.o.m 2018 (prognos
2018). Ju narmare avtalets slut ju kortare tid har alltsa E.ON att kostnadsféra del av
investeringsutgifterna for natet.

E.ON betalar en koncessionsavgift baserat pa en fast ranta om 4 procent (plus ett
paslag) pa 75 % av investeringen per ar baserat pa en tid éver 40 ar.

Produktionsanlaggningarna i Arninge och AVA &gs till drygt 90 % av
bostadsrattsforeningar genom SVAF. Anlaggningarna finns i ett dotterbolag till SVAF
dar E.ON ager under 10 % i dotterbolaget. E.ON rader salunda inte sjalva 6ver
investeringsbeslut i produktionsanlaggningarna. SVAF har inget avtal med Téaby
kommun eller dess bolag och inga ataganden gentemot Taby kommun eller dess
bolag.
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Avvikelser som intraffat efter att avtalet
upprattades

Tabys exploateringsplaner har vasentligt utdkats sedan avtalet
traffades. Nar avtalet traffades var t ex utbyggnaden med ca 16 000
lagenheter till foljd av Sverigeforhandlingen inte kdnda och redan
innan denna kom till stand hade ambitionerna i bostadsbyggnaden
hojts jJamfort med nar avtalet ingicks. Nar avtalet ingicks antog man
att utbyggnaden skulle ha en "puckel" nagonstans kring 2016-2018
och sedan minska. Nu fortsatter utbyggnaden istéllet i en oférminskad
takt.

Rantan pa 75 % av investeringarna i form av koncessionsavgift sattes
i avtalet till en annuitet om inledningsvis 4 % och 40 ar. Rantenivaer
av detta slag ar ofta satte till en referensranta som aterspeglar
aktuella rantenivaer. | slutet av 2011 var exempelvis Stibor fixing 3 m
2,7 procent medan den i dag ar -0,4 procent.
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Avvikelser som intraffat efter att avtalet
upprattades

Planerna pa att bygga ett nytt kraftvarmeverk i Hagby har inte gatt att genomfora.
Nuvarande anlaggningar i Arninge och AVA (centrala Taby) &r inte optimala ur
produktionssynpunkt och har inte majliggjort for E.ON att vaxa affaren aven utanfor
Taby som planerat. Detta innebar att affaren for E.ON begréansats till Taby och att
investeringarna darfor behover behover raknas hem t.o.m 2027 da avtalet om exklusiv
ratt I6per ut. Osakerheten vad géller kassafloden fran kunder i Taby ar stor for E.ON
efter 2027 med nuvarande avtalskonstruktion. Detta paverkar vasentligt
investeringsviljan for E.ON jamfort med de ursprungliga investeringsplanerna. Ju
narmare 2027 man kommer ju kortare tid finns att rakna hem investeringarna i
anlaggningar. For att klara volymerna med befintliga verk har E.ON och TMAB ocksa
behovt gora tillaggsinvesteringar av vasentlig art som man inte raknade med (ex
forstarkningsformaga och pump p.g.a langa ledningsstrackor).
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Andra avvikelser/forandringar som enligt E.ON intraffat efter att
avtalet upprattades

Forseningar har skett i utbyggnadstakten av fjarrvarmenatet i Taby av olika skal. Det
innebér att E.ON inte har natt de volymer lika snabbt som man initialt raknade med.
Detta gor att perioden t.0.m 2027 blir kortare att rakna hem affaren pa. Ju narmare
2027 man kommer ju kortare tid finns att tjana pengar pa att salja distribution till
kunder, vilket gor att investeringsvilja med 25 % direkt kostnad for investeringen
minskar ju ndrmare 2027 man kommer. Tabys utbyggnationsplaner har dessutom okat
vasentligt sedan 2011.

Ca 30-40 % av totala volymerna om 100 Gwh sdljs till delagande bostadsféreningar i
SVAF och dar uppger E.ON att man inte har nagon ekonomisk marginal pa dessa
volymer. Marginalerna ska salunda komma fran ca 60 Gwh.
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Andra avvikelser/forandringar som enligt E.ON intraffat
efter att avtalet upprattades

Byggnationer av natet har enligt E.ON blivit dyrare &n vad som beraknades nar avtalet
tecknades med Taby i slutet av 2011. Kostnadsokningar finns for volymer upp till 200
GWh men framst for utbyggnation mellan 100 och 120 GWh. Tillvaxt éver 100 GWh
kraver ytterligare investering i produktionskapacitet, framst spets/reserv. Incitamenten
for SVAF att bygga ut produktionskapacitet for ny tillvaxt i Taby ar enligt uppgift
obefintlig. Det ar i nulaget inte aktuellt att TMAB investerar och tillhandahaller
spets/reserv.

Eftersom E.ON kostnadsfor 25 % av investeringarna i nat t.o.m avtalets slut har E.ON
upparbetat storre underskott an kalkylerat under investeringsaren. Vidare betalar E.ON
koncessionsavgift pa 75 % av investeringen vilket ocksa blir ett hogre belopp an
kalkylerat.
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SVAF AB och Taby Fjarrvarme AB

(information fran bolagens arsredovisningar for 2015-2017)

SVAF AB &ags av fyra bostadsrattsforeningar. Bolaget redovisar negativa
resultat aren 2014-2016 och eget kapital har starkts med aktieagartillskott om
drygt 4 mkr. Positivt resultat & 2017 om ca 0,8 mkr. (Arsredovisning 2017)

SVAF ABs investering i Taby Fjarrvarme AB om drygt 200 mkr har
finansierats med |an om drygt 200 mkr.

Taby Fjarrvarme AB ags till 9,9 % av E.ON och 90,1 % av SVAF AB. 2015
kapitaliserades bolaget upp med 146,6 mkr i ovillkorat aktieagartillskott och
2016 med ytterligare 78 mkr. Bolaget ager produktionsanlaggningarna i
Arninge och Ava sedan 2016-11-01. Resultat efter finansiella poster uppgick
till 1 mkr &r 2016 och 0,9 mkr &r 2017. Overavskrivningar gor att resultatet ar
narmare noll respektive ar.

Utdelning om 13 mkr forslas enligt vinstdisposition i arsredovisningen for
2017. Utdelning sker salunda i stor utstrackning med tidigare insatta
aktieagartillskott.
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E.ON

(information erhallen fran E.ON i Excel hamtad fran SAP)

E.ON har last ut information fran SAP om kostnader, intékter och
balansposter kopplat till verksamheterna i Taby. Nedan utgor en
sammanfattning av presenterade data.

Utfallet for perioden 2012-2017 ar ackumulerat negativ EBIT. Verksamheten
har ocksa stora forutbetalda kostnader i balansrakningen som ska
periodiseras ut 6ver kvarvarande avtalsperiod. Dessa har uppkommit genom
att investeringsdelen om 25 % som E.ON star for periodiseras ut éver
kvarvarande avtalsperiod. | och med att denna blir kortare for varje ar som
gar sa okar den arliga kostnaden for de investeringar som gors.
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Sammanfattande bedomning

Utifran den information som inhamtats framgar att fjarrvarmeaffaren i Taby
inte har genomforts pa det satt och i enlighet med de forutsattningar som
ursprungligen kalkylerades nar avtalet mellan E.ON och Taby traffades.
Avtalet har hittills genererat negativa rorelseresultat for E.ON och ju kortare
tid som ar kvar tills avtalsperioden I6per ut ju kostsammare blir
investeringarna for E.ON med nuvarande avtalskonstruktion. Den
sammanfattande bedémningen &r att det med nuvarande avtal och radande
forutsattningar inte finns maojlighet for E.ON att gbra ytterligare investeringar |
flarrvarmeverksamhet i Taby med for branschen rimlig ekonomisk avkastning.
Aven om det kan finnas mojligheter att hoja priserna gentemot kunder, vilket
inte beaktats i denna genomgang, ar nuvarande upplagg inte ekonomiskt
hallbart ur E.ONs perspektiv.

Oavsett hur avtalet med E.ON ser ut betraffande avtalstid, férdelning av
utgifter for investeringar, etc ar det helt avgérande att kapacitetsfragan
betraffande produktion av varme l6ses. Detta eftersom
produktionskapaciteten ar en begransande faktor for utbyggnationer av
fijarrvarme i Taby for narvarande.
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