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1 Horande och utldtanden om de forsta riktlinjerna for tillsynsme-
toderna

1.1 Utldtanden

Som en del av arbetet med att utveckla tillsynsmetoderna ordnade Energimyndig-
heten ett offentligt samrad fér intressegrupperna om férslagen till &ndring av nét-
Oovervakningsmetoderna for tillsynsperioderna 2024-2027 och 2028-2031. Energi-
myndigheten publicerade riktlinjerna for tillsynsmetoderna for utldtande 3.3.2023
och begarde att utldtandena lamnas in senast 31.3.2023. I anslutning till riktlin-
jerna publicerades ocksa motiveringspromemorior om de foreslagna metodandring-
arna for varje natverksambhet.

Energimyndigheten har till nédvédndiga delar tagit hansyn till de utldtanden som
kommit in om utkasten till riktlinjer som en del av beredningen av metoderna i
utkasten om beslut om faststéllande. Utifran de observationer som lyfts fram i ut-
I&tandena om utkasten till riktlinjer har man gjort preciseringar i metoddokumentet
samt i tillampliga delar gjort vissa &ndringar. De féreslagna &ndringarna har ocksa
beaktats i motiveringspromemoriadokumenten.

Nedan presenteras i korthet de utldtanden som Energimyndigheten fatt pd remiss
gdllande utkastet till riktlinjer for eldistributionsnatsverksamhet och hégspannings-
distributionsnatsverksamhet. Utlatandena har ocksd publicerats p& Energimyndig-
hetens webbplats!. Nar det géller eldistributionsnatsverksamhet och hégspannings-
distributionsnatsverksamhet mottog Energimyndigheten ett utldtande fran féljande
instanser. Akademisk arbetsgrupp, Elenia Verkko Oyj, Enontekién Sahkd Oy, Ener-
giindustri rf, Ldhienergialiitto© Ry, Omakotiliitto Ry, Lahti Energia Sahkdverkko Oy,
Oulun Energia Sahkéverkko Oy, Lokalkraft rf, Seiverkot Oy, ELFI Ry, Abo Energi
Ab, Vasa Energi Ab, Energiakaupungit Ry, Fortum Abp, Gaia Consulting Oy
(StoNED-utldtande), Kajave Oy, Finsk Handel rf, Kymmenedalens Elndt Ab, KSS
Verkko Oy, Kaupunkiverkot K11, Vantaan Energia Sahkoéverkot Oy, Alva Oy, Caruna
Ab, Helen Elnat Ab, Haminan Sahkdéverkko Oy, Jarvi-Suomen Energia Oy, Konsu-
mentférbundet rf, PKS Sahkoénsiirto Oy, Savon Voima Verkko Oy, Lappeenrannan
Energiaverkot Oy och EPV Alueverkko Oy. Efter att remisstiden 16pt ut komplette-
rades utldtandena av Helen Elnat Ab, Energiindustri rf, Kaupunkiverkot K11, Elenia
Verkko Oyj och Vasa Elektriska Ab. Sonepar Suomi Oy lamnade dessutom in ett
utldtande 14.7.2023.

! https://energiavirasto.fi/sv/tillsyn-av-prissattning1
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1.2 Justerade tillgdngar och justerat kapital som bundits i ndtverksamheten

1.2.1 Avskrivningsdifferens for natets tillgdngar

I utldtandena framférdes uppfattningen att metoderna fér den ackumulerade av-
skrivningsdifferensen for natets tillgangar skulle ha uppdaterats for den fjdrde och
femte tillsynsperioden, eftersom man da dvergick till att anvanda pre-tax WACC i
tillsynsmetoderna.

I utldtandena efterlystes ocksa skatteneutrala tillsynsmetoder. I utldtandena an-
sags de metoder som tillimpades under den fjdrde och femte tillsynsperioden vara
skatteneutrala. Enligt utldtandena paverkas intaktsunderlaget inte av om bolaget
har anvént avskrivningsdifferensen eller inte. I dem konstaterades det ocksa att
man genom regleringen av avskrivningsdifferensen stravat efter att férbattra inve-
steringarna inom kapitalintensiva branscher. I utldtandena ansags det att meto-
derna inte borde styra bolagens beslutsfattande i anslutning till detta.

I utldtandena ansdgs det vara problematiskt att aterstilla metoderna for avskriv-
ningsdifferensen till tillstdndet fére den fjarde tillsynsperioden med tanke pa regle-
ringens forutsagbarhet. Man 6nskade att metoderna skulle vara forutsagbara for
att sdkerstélla 1angsiktig planering.

Avskrivningsdifferensen ansags ocksa vara ett viktigt satt att finansiera nédvandiga
natinvesteringar. Den féreslagna andringen upplevdes forsémra investeringsforut-
sattningarna. Andringen av avskrivningsdifferensen ansdgs forsatta natinneha-
varna i en ojamlik stallning jamfért med féretag i andra kapitalintensiva branscher.

Dessutom ansag man i utlatandena att &ndringen i behandlingen av avskrivnings-
differensen for natets tillgdngar inte borde inféras pa grund av egendomsskyddet.

1.2.2 Omsattningstillgdngar

I utldtandena ansdgs det att omsattningstillgdngarna borde bibehdllas som en del
av de justerade tillgdngar som bundits i natverksamheten, eftersom det & mer
kostnadseffektivt att kdpa in komponenter i stérre partier. Stora anskaffningspar-
tier utgdr lager. Lager av omsattningstillgdngar ansags dessutom ha betydelse for
en effektiv reparationsverksamhet och dérigenom for férsérjningsberedskapen. La-
ger av omséttningstillgdngar ansdgs ocksa vara férknippade med affdrsméassiga ris-
ker.

I utldtandena ansags det att intdktsunderlaget fér elimineringen av omsattnings-
tillgdngar forsatter innehavarna av hyresnat i en ojamlik stéllning jamfért med de
natinnehavare som ager det nat som &r i deras besittning. Enligt utldtandena ska
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pagdende investeringar for innehavare av hyresnat pd grund av sin beskaffenhet
tas upp bland omséttningstillgdngarna.

I utldtandena féreslogs det ocksa att omséattningstillgdngar som atminstone hanfér
sig till anlaggningstillgdngarna ska beaktas i de justerade tillgangar som bundits i
natverksamheten till sitt balansvarde.

1.2.3 Kostnader for nedmontering av ersattningsinvesteringar

I utldtandena konstaterades det att nedmonteringskostnaderna ar en viktig del av
investeringarna och en verklig kostnad i anslutning till underhallet av natet, som
borde tas med i berakningen i enhetspriserna eller i natkomponenternas varde i
ovrigt. I utldtandena ansdgs medmonteringskostnaderna vara en utgift av investe-
ringskaraktar som hanfoér sig till natbyggande och som inte hanfér sig till KOPEX-
kostnaderna.

Aktiveringen av nedmonteringskostnaderna ansags vara praxis i manga bolag samt
att bokforingsbestammelserna aven forpliktar till att aktivera dessa kostnader. Eli-
mineringen av aktiveringarna ansags utan grund férsamra intaktsunderlaget och
investeringsformagan, och till och med leda till att investeringarna inte langre skulle
ge rimlig avkastning.

Det konstaterades att nedmonteringskostnaderna upphandlades som en del av pro-
jektets totalkostnad. I utldtandena konstaterades det dessutom att nitinnehavarna
har incitament att hdlla kostnaderna fér aktiverade investeringar nere, eftersom
investeringarnas totala effektivitet annars férsamras.

I utldtandena ansags det att om kostnaderna fér nedmontering av ersattningsinve-
steringar i fortsattningen inte beaktas som en del av intédktsunderlaget, bor de kost-
nader for nedmontering av ersattningsinvesteringar som aktiverats fore starten av
den sjatte tillsynsperioden dnda bibehallas som en del av intdktsunderlaget for att
sakerstalla egendomsskyddet. Dessutom konstaterades det i utldtandena att om
nedmonteringskostnaderna i fortsattningen skulle beaktas som en del av de opera-
tiva kostnaderna, borde dessa kostnader ocksa beaktas i estimeringen av effektivi-
tetsfronten enligt StoNED-modellen.

1.2.4 Negativa finansieringstillgdngar

I utldtandet ansdgs det ologiskt att de faktiska kostnaderna i anslutning till detta
inte beaktas vid berdkningen av det justerade resultatet nar de negativa finansie-
ringstillgdngarna i sjalva verket betraktas som skulder.
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1.3 Skadlig avkastningsgrad

Den kontrollgrupp som tillampades vid faststallandet av beta, kapitalstrukturen och
skuldpremien fér fraimmande kapital upplevdes a8 ena sidan som snév.

I anslutning till kapitalstrukturen var riktningen fér uppdateringen av parameter-
vardet ratt for att narmare beskriva bolagens nuvarande bokféringsmassiga kapi-
talstruktur, men kapitalstrukturen borde &nda faststillas foretagsspecifikt utifran
bokféringsvardena. Samtidigt bor man ocksa satta ett tak fér den andel av det egna
kapitalet som bygger pa den andel av det egna kapitalets marknadsvarde som har-
letts fran kontrollbolagen.

Okningen av uppdateringsfrekvensen fér parametrarna upplevdes som en 6kning
av avkastningsgradens volatilitet och darmed av affarsverksamhetens risker. En
lampligare 16sning ansags vara att uppdatera parametrarna foér avkastningsgraden
mellan tillsynsperioderna. Satten att faststdlla parametrar som ska uppdateras mitt
under metodperioden bad man om att de skulle preciseras och fortydligas.

Energimyndighetens motiveringar i samband med de forsta riktlinjerna till att de
faktiska kostnaderna fér frammande kapital inte anvands avvek fran synpunkterna
i de enskilda utldtandena. I anslutning till detta ansdgs det nédvandigt att tillampa
faktiska kostnader for frammande kapital i stdllet fér en genomsnittlig kostnad for
eget och frammande kapital, som dock skulle ha avgransats enligt den kostnad for
frammande kapital som tillampats vid WACC-berdakningen av metoderna. Samtidigt
ska den skaliga avkastningen i forhallande till andelen eget kapital begrénsas till
maximalt den kapitalstruktur som tillampas i metoderna, och fér den éverskridande
andelen bér ingen avkastning tilldtas. Nar det galler den allménna skaliga avkast-
ningsnivan bér Energimyndigheten begrédnsa skillnaden mellan avkastningsgraden
for eget kapital enligt bokféringsbestdammelserna och avkastningsgraden enligt me-
toderna till hégst tre procentenheter.

1.4 Kvalitetsincitament

I utldtandena togs sallan stallning till kvalitetsincitament. Manga utldtanden stédde
Energimyndighetens planerade férandringar till de forsta riktlinjerna. I utldtandena
begdrde man &nda for att sarskilt uppmarksamma tva saker. I utldtandena ansags
som huvudregel att rationaliseringen av referensnivan bér fungera symmetriskt och
planerade avbrott i hégspéanningsdistributionsnatet bér inte inga i kvalitetsincita-
ment. Dessutom tog utldtandena stéllning till att instruera olika fragor och de pa-
rametrar som anvands vid berakningen av kvalitetsincitamentet samt till den skrift-
liga presentationen.
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1.5 Effektiviseringsincitament

I utldtandena om utkastet till riktlinjer for eldistributionsndtsverksamheten gavs
ocksa utldtanden om de féreslagna dndringarna i effektiviseringsincitamentet. De
utldtanden som framst behandlade effektiviseringsincitamentet géllde det allmanna
effektiviseringsmalet pd 2 procent per ar for den sjatte och den sjunde tillsyns-
perioden. I praktiken foreslogs det genomgdende i utldtandena att det allménna
effektiviseringsmalet skulle slopas eller det tillampliga vardet minskas. I utlatan-
dena betonades det att energiomstallningen och tillaggsuppgifterna i anslutning till
den kraver dkade operativa kostnader, vilket innebar att ett for snavt allmant ef-
fektiviseringsmal kan ha en negativ inverkan pa paskyndandet av energiomstéll-
ningen i elsystemet. Som exempel pa en 6kning av de operativa kostnaderna namn-
des i utldtandena bland annat elektrifieringen av uppvarmningen och trafiken, 6k-
ningen av den decentraliserade smaskaliga produktionen, flexibiliteten i efterfragan
och energilagren. De operativa kostnaderna stiger ocksd p& grund av olika krav pa
fysisk sakerhet och cybersakerhet.

I utldtandena lyfte man ocksa fram att tillsynsmetoderna bér behandla olika néat-
I6sningar neutralt, det vill saga mdéjliggora operativa lésningar i natet som ett al-
ternativ till investeringar, till exempel I6sningar som har att géra med flexibilitet.

Dessutom lyfte man i utldtandena fram att modellen med effektiviseringsincitament
beaktar bolag som verkar under olika férhallanden pa ett ojamlikt satt. Det upplev-
des framfor allt som problematiskt att modellen behandlar s& kallade blandnat pa
ett mer oférdelaktigt satt an rena stads- eller landsbygdsbolag.

1.6 Investeringsincitament

I utldtandena om riktlinjen har man lyft fram behovet av att behdlla den linjara
avskrivningsinflationskorrigeringen i metoden nar jamférpriserna inte uppdateras
under tillsynsperioden. I utldtandena till riktlinjen har angetts att den linjara av-
skrivningen bor bestdmmas pd samma satt som géllande styrmetoder och beaktas
inflation enligt konsumentprisindexen Rollen av linjar avskrivningsinflationskorrige-
ring har i utldtandena till riktlinjen ansetts vara vésentlig med tanke pa finansie-
ringen av ersattningsinvesteringar. Avlagsande av inflationsjustering for linjara av-
skavningar 6kar behovet av skuldkapital fér att finansiera ersattningsinvesteringar
enligt utldtandena.

I utldtandena om utkastet till riktlinjer lyfte man dock fram att investeringsvillkoren
for foretag som verkar under exceptionella omstandigheter bér tryggas. I utldtan-
dena har bland annat lyft fram kompensationsinvesteringar i stadskarnorna, som
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ar hela tiden svarare och dyrare enligt utldtandet. Pa basis av utldtandena i riktlin-
jen straffar nyttoskararen (hyotyleikkuri) orattvist foretag som verkar nara inve-
steringseffektivitet 1. I utldtandena har det ocksd angetts att genomsnittspriserna
gor att vissa natféretag automatiskt investerar effektivt och vissa inte kan gora det
alls (sarskilt smaféretag).

Det har angetts i utldtandena att nyttoskarare vid investeringsincitamentet ska tas
bort. Men om nyttoskérare ska behallas skulle dess effekt begransas och den ska
forandras symmetrisk pd basis av utldtandena. Enligt utldtandena bér investe-
ringsincitamentsskararen utvecklas pa ett sddant satt att den blir symmetrisk, det
vill sdga att nackdelen ocksd skulle delas. Dessutom bér ett begrénsat omrade
skapas i skararen, inom vilket nytta eller skada inte skulle delas, det vill saga ett
ror. Dessutom lyfte man i utldtandena fram att en tatare uppdatering av jamforpri-
ser (upp till vartannat ar) eller en 6vergang till en 4-3rig uppdateringscykel, vilket
skulle eliminera behovet av att inféra en nyttoskarare, skulle fungera battre an
skararen. Enligt utldtanden bér man ocksa beakta situationer i nyttoskéraren dar
investeringskostnaderna och modellens enheter inte méts under samma ar (t.ex.
rérdragning). I utldtandena har man generellt sett att nyttoskararen inte uppmunt-
rar investeringseffektivitet, i slutdndan skulle jamforpriserna stiga och 6ka prispres-
sen.

1.6.1 Innovationsincitament

Energimyndigheten behaller innovationsincitamentet som en del av tillsynsme-
toderna aven under den sjatte och sjunde tillsynsperioden. Att uppmuntra natinne-
havarna till innovativ verksamhet har ocksd lyfts fram i CEER:s (CEER Paper on
Regulatory Sandboxes in Incentive Regulation) publikation som en viktig del av
regleringsmyndigheternas verksamhet. Ett perspektiv i CEER:s publikation har
ocksa varit betoningen av den 6kade digitaliseringen av energitjanster och de moj-
ligheter den medfor fér nya affarslésningar. Energimyndigheten vill bidra till att
uppmuntra natinnehavarna att utveckla motsvarande mdjligheter.

Den tilldtna kostnadsandelen som tas upp i innovationsincitamentet &ndras fran de
under foregdende tillsynsperioder tillimpade en procenten av summan av nétverk-
samhetens omsattningar i natinnehavarens sarredovisade resultatrakningar under
tillsynsperioden sd att det under den sjatte och sjunde tillsynsperioden &r méjligt
att i innovationsincitamentet godkanna en andel pé motsvarande 0,5 procent av
summan av natverksamhetens omsattningar i natinnehavarens sarredovisade re-
sultatrékningar under tillsynsperioden. Energimyndigheten motiverar framfor allt
andringen med att man stravar efter att flytta incitamentets fokus mot att utveckla
flexibilitetslésningar. For de kommande tillsynsperioderna presenteras ett nytt flex-
ibilitetsincitament, och darfér skulle man inom ramen fér innovationsincitamentet i
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fortsattningen inte godkdnna lésningar som enbart syftar till att utveckla leverans-
sakerheten. Det &r andamalsenligt att ndrmare sammankoppla bade innovations-
och flexibilitetsincitamentet och méjliggéra en sammanlagd incitamentseffekt pa
upp till 1,5 procent for natinnehavarna med beaktande av bada incitamenten. Ener-
gimyndigheten papekar ocksa att anvdndningen av innovationsincitamentet for
ndrvarande inte har varit sdrskilt stor bland elnatsinnehavarna och att natinneha-
varna inte har utnyttjat incitamentets fulla effekt under tidigare tillsynsperioder.

1.6.2 Flexibilitetsincitament

Enligt 52 § 1 mom. 3 punkten i elmarknadslagen ska utvecklingen av distributions-
natsinnehavarens distributionsnat grunda sig pa en dppen utvecklingsplan for dis-
tributionsnatet, i vilken det ska ingd en plan for eventuell anvandning av flexibilitet
i elférbrukningen, ellager, distributionsnétsinnehavarens energieffektivitetsatgar-
der och andra resurser som ett alternativ till en utvidgning av distributionsnatets
overféringskapacitet. Enligt samma paragraf 2 mom. i elmarknadslagen ” --ska ut-
vecklingsplanen sakerstéalla 6ppenheten nar det galler behdvliga flexibilitetstjanster
pd medelldng och 1&ng sikt. --” Eftersom distributionsnétsinnehavarna i samband
med utvecklingsplanen for distributionsnatet i varje fall ska inkludera en plan fér
anvandning av flexibilitet i elférbrukningen som ett alternativ till en utvidgning av
distributionsnétets dverforingskapacitet samt sédkerstélla dppenheten i frdga om
nédvéndiga flexibilitetstjanster pd medelldng och 18ng sikt, ar det enligt Energimyn-
digheten motiverat att uppmuntra distributionsnatsinnehavarna att ytterligare ut-
veckla mdjligheten att 6ka flexibiliteten i elférbrukningen och flexibilitetstjénsterna
till en del av distributionsniten och pa sa sétt framja uppkomsten av en marknad
for flexibilitet.
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2 Justerade tillgdngar och justerat kapital som bundits i ndatverksam-

heten

2.1 Principen for att bestamma nattillgdngar och avkastningsgrad

I de utldtanden som inkommit till Energimyndigheten har sérskild papekats om be-
handlingen av inflationen i avkastningsbasen och avkastningsgraden. Den tillam-
pade nominella avkastningen tar enligt utldtandena inte hansyn till inflationen i sin
helhet vid kraftiga férandringar i marknadslaget. P& motsvarande satt, enligt utla-
tandena &r inflationskorrigeringen av de insamlade jamforpriserna till utgdngslaget
for tillsynsperioden den 1 januari 2024 nédvandig. P& basis av utldtandena bor
dteranskaffningsvérdet for tillsynsmetoderna aterspegla kostnader fér att bygga
om nétet, det vill sdga aterspegla nuvarande laget sa exakt som méjligt. Dessutom
ar det enligt utldtandena, i enlighet med riktlinjerna, nédvandigt att vid utvarde-
ringen av monopolprissattning bedéma vad féretagets kostnadsniva ar jamfért med
de kostnader som foretaget faktiskt skulle ha méjlighet att ta pa sig.

Energimyndigheten konstaterar att justering och linjar avskrivning av néattillgdngar
samt faststdllande av avkastningsgrad ar kopplande. Det vill sdga att metoden for
att bestamma avkastningsgraden satter kriterierna for hur justeringen av nattill-
gangar ska géras, sa att inflationen beaktas korrekt i metoderna vid berékningen
av skalig avkastning och linjar avskrivning. Nedan har drendet gatts igenom och
skalen till att man valt att anvanda den nominella avkastningen och den korrige-
ringsprincip som krdvs i metoderna har visats.

2.1.1 Bakgrund till malet

Energimyndigheten har i tidigare metoder tillampat en omvarderingsmetod vid var-
dering av nétet, dar dteranskaffningsvérdet for hela “ndtmassan” justeras med den
senaste jamforprislistan. Under féregaende tillsynsperiod tillimpades &ven en no-
minell avkastning som inkluderade inflation. I de tidigare metoderna angavs att
enhetspriserna inte skulle indexeras i perioder, eftersom inflationen beaktas i av-
kastningen. Myndigheten har dock i sitt officiella arbete efter publiceringen av de
forsta riktlinjerna funnit att principen i den tidigare metoden, som lamnar enhets-
priserna endast okorrigerade under tillsynsperioden, inte eliminerar effekten av in-
flationen ordentligt eller tillrackligt. Det stod klart fér myndigheten att anpassnings-
principen for hela nettotillgdngen sannolikt skulle behéva &ndras om den nominella
avkastningen anvdndes som avkastningsgrad.
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Energimyndigheten beslutade i samband med det férsta offentliga samradet av rikt-
linjerna (3/2023) och utifran de utldtanden som inkommit efter remisstidens ut-
gang att bestélla en rapport fran DFC Economics S.r.l.2 om den teoretiskt korrekta
hanteringen av inflationskorrigeringen vad gaéller bestémning av avkastningsgrad,
avkastningsbas och linjar avskrivning av tillsynsmetoderna. Rapportens uppskatt-
ningar och rekommendationer fungerar som en central kalla vid utvardering av
metodférandringar relaterade till avkastningsgrad och natverksvardering.

Eftersom det inte &r motiverat att avstd frdn anvandningen av enhetspriser pa
grund av de mal som lagstiftningen stéller for effektiva investeringar, ar nyckelfra-
gan hur avkastningsgraden och néttillgdngarna justerade med enhetspriserna ska
goras sa att det blir lika teoretiskt motiveras som méjligt, och inflationen beaktas
inte tvd ganger.

2.1.2 Grunderna foér justering av nattillgdngar baserat pa DFC:s rapport

DFC:s rapport bekréftar att varderingen av nattillgdngar och faststallandet av av-
kastningsgraden ar sammanlankade. Enligt rapporten ska natvarderingen med no-
minell avkastning baseras pa historiska kostnader, medan véarderingen vid real av-
kastning ska baseras pa dagens vérde for hela “natmassan”, oavsett ar for investe-
ringar, det vill sdga natet behdver omvérderas av inflation, sa att saga3.

DFC:s rapport sikerstéller att metoden baserad pa historiska enhetspriser som
kravs av den nominella avkastningen praktiskt taget inte inkluderar sektorspecifik
inflation, eftersom véarderingen av natet &r knuten till investeringsarets vérde for
varje investering. A andra sidan visar rapporten ocksa att om den reala avkast-
ningen anvands med en generell inflationsforvantning tillsammans med en omvar-
dering av hela massan gjord till enhetspriser, uppstar en motségelse i att natvéar-
deringen tar hansyn till utvecklingen av den faktiska inflationen i sektorn i stallet
for den allmanna inflationsférvantningen. Med hénvisning till ovanstdende anser
Energimyndigheten att det med utgangspunkt i rapporten &r mer motiverat att an-
vaénda den nominella avkastningen tillsammans med enhetspriserna. I det har fallet
beaktas inte inflationen efter investeringstillfallet alls pd natets varderingssida, och
pd avkastningssidan maste inflationen som huvudregel direkt beaktas och det finns
inget behov av att géra antaganden om férvantad inflation vid faststdllandet av
avkastningen.

2 DFC Economics S.r.l., Rate-base adjustment for inflation in energy networks regulation: A report for Ener-
giavirasto, 2.10.2023

3 DFC:s studien identifierade ocksa ett teoretiskt forfarande dar man i samband med omvéarderingen tillampar en
nominell avkastning istallet for en real avkastning och den dubbla effekten av inflationen korrigeras med en
separat negativ post, men kunde inte ge en praktisk implementeringsmetod for detta forfarande pa grund av
utmaningarna med att faststilla inflationen pd sektorniva.
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Med andra ord, enligt DFC:s rapport ar den reala avkastningen tillsammans med
omvarderingen av enhetspriserna inte lika motiverad, eftersom det inflationsanta-
gande som anvands vid faststallandet av avkastningen inte motsvarar inflationen
som ingar i enhetsprisuppdateringar. Dessutom inneb&r bestdmningen av den reala
avkastningen osakerhet om hur inflationsféorvantningarna ska faststallas korrekt
jamfért med tilldmpningen av den nominella avkastningen. Med hénvisning till
ovanstaende anser Energimyndigheten att den nominella avkastningen och den
nédvéndiga anpassningen av néttillgdngarna utifran historiska kostnader baserade
pa enhetspriser ar ett mer motiverat alternativ &n den reala avkastningen och om-
varderingen utifrén enhetspriser.

DFC:s rapport konstaterar ocksa att en omvardering av hela "ndtmassan” till de
senaste enhetspriserna innebar en risk, bade ur kundernas och natinnehavarens
perspektiv, nar den fluktuation i natvardet och prisutvecklingen pa sektorsniva som
avviker fran den allmanna prisutvecklingen kan leda till 6ver- eller underavkastning
pa natverkstillgdngar. Med andra ord, ur en rimlig avkastningssynpunkt &r den re-
ala avkastningen tillsammans med omvarderingen av hela natet till enhetspriser
inte lika kostnadseffektiv som den nominella avkastningen och nattillgdngsvarde-
ringsprincipen den kraver.

2.1.3 Varderingsprincipens styreffekter

Energimyndigheten konstaterar att problemet med fluktuerande natvarden redan
har blivit konkret en gdng under tidigare tillsynsperioder. Energimyndigheten kon-
staterar att om den omvardering av hela natmassan som den reala avkastningen
kraver anvands som omstallningsprincip kan fluktuationer i enhetspriserna forstora
styreffekterna av investeringsincitamentet att investera kostnadseffektivt.

Energimyndigheten har ocksa fatt synpunkter fran natinnehavaren angaende inve-
steringsincitamentsavskararen efter publiceringen av de forsta riktlinjerna. Om till
exempel hela branschen i genomsnitt fungerar effektivare under en period och en-
hetspriserna for nasta period minskar, sa kan den uppnddda effektiviteten bli en
sanktion for de gamla néttillgdngarna, som &r stdrre &n de uppnadda férdelarna av
effektiviteten. En sddan situation &r inte dnskvard, eftersom radslan for att den
forverkligas skulle kunna hindra natinnehavarenas verksamhet att gbra sina inve-
steringar mer effektiva.

Med hanvisning till ovan anfér Energimyndigheten att den justering utifran histo-
riska enhetspriser som den nominella avkastningen kraver ar ett mer kostnadsef-
fektivt alternativ fr&n sdval kunders som natinnehavarenas synvinkel och dess sty-
reffekt &r ocksd mer riskfritt och mer motiverat, eftersom de tidigare effektivitets-
vinsterna for kostnadseffektiva natinnehavaren ocksa kommer att bibehallas under
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hela livscykeln fér komponenten och den lagre nivan pa nya enhetspriser kanske
inte vander den tidigare kostnadseffektivitetsfordelen som en sanktion. Samtidigt,
nar metoderna anvander en nyttoskarare i investeringsincitamentet, drar kunderna
nytta av effektiviteten under kontrollperioder oavsett férandringar i enhetspriserna,
och investeringsincitamentets nyttoskarare ar inte langre en risk for natoperatoérer,
aven om de nya enhetspriserna ar lagre an de tidigare enhetspriserna.

2.1.4 Grund for att bestamma avkastningen

Hanteringen av inflationen i avkastningen beror pa nettovarderingsprincipen. Den
nominella avkastningen kan tillampas om vérdet pd den gamla nattillgdngen inte
omvarderas under innehavsperioden. Vid tilldmpning av den reala avkastningen ska
inflationsférvantningen subtraheras fran den nominella avkastningen. I DFC:s rap-
port anges att vid omvandling av den nominella avkastningen till real bor ett inflat-
ionsantagande tillampas, som baseras pa en tidshorisont for inflationsforvantningar
som liknar |6ptiden for den riskfria rantan som tillampas i WACC-modellen, dvs 10
ar framat. Enligt Energimyndighetens uppfattning bér darfér ocksd inflationsanta-
gandet uppdateras i samma takt som den riskfria rantan, det vill sdga definieras
arligen. Som rapporten konstaterar finns det inget direkt 1ampligt matt pa inflat-
ionsférvantningarna. Energimyndighetens interna rapport stéder detta, eftersom
inflationsprognoserna som publiceras av olika parter, som Finlands Bank, nar sitt
maximum nagra ar framat i tiden.

I forfarandet dar avkastningsgraden bestédms av omvarderingsprincipen boér inflat-
ionsférvantningar p% sektorniva tildmpas for att andra avkastningen till real, men
i DFC:s rapport konstateras ocksa att det har varit vanligare att tillampa generella
inflationsférvantningar, vilket kan leda till dver- eller underavkastning av nattill-
gangar. Att bestamma inflationsforvantningarna for nattillgangar korrekt &r verkli-
gen mer utmanande jamfort med att bestdmma den allmanna inflationsférvant-
ningen?, och skulle krdva mer subjektiv bedémning ndr mattet definieras. Riskerna
med inflationsantagandet skulle realiseras sarskilt om den reala avkastningen fick
vara negativ vid berdkningen av den tilldtna avkastningen®.

Som tidigare namnts skapar omvarderingen av hela massan med enhetspriser till-
sammans med den reala avkastningen en motsagelse genom att forandringen un-
der uppdateringsdren av enhetspriserna speglar utvecklingen av den faktiska in-
flationen pa sidan av avkastningen bas, medan inflationsférvantningen bér tillam-

4 Exempelvis innehaller det byggkostnadsindex (RKI) som publiceras av Statistikcentralen och den totala index-
korgen for RKI-prognosen som publiceras av finansministeriet i den ekonomiska prognosen bidrag som inte
speglar nattillgangarnas delkostnader.

5 Se réttsfall KHO 2015:105 och MAO 503/2012
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pas pa sidan av avkastningen. I detta fall skulle enligt Energimyndighetens upp-
fattning det mest neutrala sattet att ta hansyn till inflationen pd sektorsniva vara
att berakna den genomsnittliga férandringen av enhetspriserna, som skulle dras av
frdn den nominella avkastningen det dret. Férfarandet skulle dock inte vara teore-
tiskt korrekt, skulle krava antaganden for definitionen av det genomsnittliga en-
hetspriset och skulle kunna leda till ovannamnda situation, dar realavkastningen
skulle vara negativ om inflationsrealiseringen pa sektorsniva var éver den nominella
avkastningen.

Att ta hansyn till den genomsnittliga sektorspecifika inflationen ar dessutom inte en
kostnadslikvardig och rattvis princip mellan olika natoperatérer, eftersom kostnads-
utvecklingen faktiskt &r beroende av de komponenter som byggs. Beroende pa
strukturen p& natoperatdrens nit och de investeringar det kréver, skulle darfor den
sektorspecifika inflationen troligen inte spegla situationen for varje natinnehavare
neutralt sett. I praktiken skulle en kostnadslikvérdig och rattvis hénsyn till den
sektorspecifika inflationen krdava att natinnehavarena foljer kostnaderna mer exakt
pd redovisningssidan, och utvecklingen av enhetspriserna bér kunna féljas nog-
grant pa komponentniva varje ar. Detta skulle i sin tur leda till att enhetsprislistan,
det vill sdga natkomponenternas sammanbrott och specifikationer, inte kunde ut-
vecklas for att moéta framtida behov, och att samla in nédvandig information i prak-
tiken skulle kréva en érlig utredning av enheten. priser.

Sammantaget konstaterar DFC:s rapport att inflation teoretiskt sett kan beaktas
utifrdn generell inflation eller sektorspecifik inflation. Att ta hansyn till sektorsspe-
cifik inflation ar dock problematiskt i praktiken och i 6vrigt ett samre alternativ nar
det galler principen om kostnadslikvardighet och rattvisa nar det galler att be-
stdmma avkastningen. Nar det galler att faststalla avkastningen ar darfér det enda
motiverade alternativet som kan genomféras att inflationen beaktas utifran den
allmanna inflationen.

Anvandningen av enhetspriser i tillsynsmetoder leder till en situation dar de upp-
daterade enhetspriserna alltid inkluderar sektorspecifik inflation, som &ven at-
minstone delvis inkluderar effekten av allman inflation. Den omvardering som gors
till enhetspriser speglar darfor realiseringen av prisutvecklingen pa nattillgdngarna,
inte inflationsférvantningarna, som bor tilldmpas for att faststélla den reala avkast-
ningen. Detta innebar att om natet omvarderas med enhetspriser till dagens varde
for hela massan, och i samband med det tilldampas korrekta principer i enlighet med
realavkastningen, sa kan inflationen inte beaktas i realrdntan pa avkastning enligt
teorin, eftersom den reala avkastningen i stéllet for sektorspecifik inflation skulle
behdva anvanda allmanna inflationsférvantningar i alla fall. Ovannamnda punkter
vad galler utmaningarna med att bestdmma realréntan och svarigheterna att
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stdmma av uppskrivningen med det teoretiskt korrekta inflationsantagandet ar cen-
trala skal till att Energimyndigheten anser det mer motiverat att tillampa en nomi-
nell avkastning, m.m.t. dar ett natvarderingsférfarande ska anvandas, dar histo-
riska investeringar inte omvarderas under innehavsperioden.

2.1.5 Sammanfattning av skalen

Energimyndigheten anser att anvandningen av den nominella avkastningen och
principen om anpassning av nattillgdngar som krévs av den med frysta enhetspriser
beroende pd investeringsar leder till en betydligt mer motiverad, riskfri och kost-
nadsmassig avkastning pa natverkstillgdngar &n tidigare. Dessutom har den béttre
styreffekter an tidigare och metoden ar mer forutsagbar an tidigare och mer robust
mot svangningarna i varldsmarknadssituationen. Sarskilt i det radande vérldslaget
anser Energimyndigheten att det &r viktigt och motiverat att metoden ska vara sa
stabil som madjligt i olika marknadssituationer och den ska skapa sakerhet for att
en eventuell avvikelse i marknadssituationen inte aventyrar natoperatérens verk-
samhetsvillkor eller, ur kundernas synvinkel leda till éverintakter i férhallande till
den gamla natverksmassan. Att bestimma den reala avkastningen innehaller redan
fler antaganden an den nominella avkastningen, vilket kan orsaka en for hog eller
for 13g avkastning.

2.1.6 Tillampningskriterier for gamla tillsynsdata fér vardering

Eftersom den gamla massan enligt teorin ska varderas for varje investering som
gors till enhetspriser som motsvarar investeringsaret eller vart investeringsaret,
har verket fatt bedéma hur den gamla massan av néttillgdngar mest kan motiveras
med hjalp av gamla styrdata.

Myndigheten har kontrolldata i bruk med statistik fram till 2005. Under olika éver-
vakningsperioder har dock évervakningen och enhetsprislistan med priser blivit mer
detaljerad och &ven bestdmningen av nittillgdngarna har blivit mer detaljerad. Till
exempel inom eldistribution, under den férsta tillsynsperioden, baserades bestam-
ningen av néttillgdngarna pd medeldldersdata och under den andra perioden pa
foregdende ars vérde, vilket korrigerades med investeringar och avskrivningar. Fér
den andra perioden var principen tvungen att andras, eftersom natoperatérerna
hade problem med att rapportera medeldldersuppgifter. Aldersinformation inférdes
dock igen under den tredje perioden, d& natoperatérerna var mer villiga att rap-
portera medeldldersinformation. Dessutom inférdes en mer exakt bestdmning av
gravforhallanden férst under den tredje tillsynsperioden.

Med andra ord har dvervakningsdata avseende natverksstrukturdata foérbattrats i
kvalitet och blivit mer detaljerade baserat pa 6vervakningserfarenhet. Utifran
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ovanstaende konstaterar verket att de uppgifter som finns tillgdngliga férst fran
slutet av 2011 och framat &r av tillracklig noggrannhet fér att gamla évervaknings-
data och enhetspriser i framtiden ska kunna anvandas for att vardera den gamla
massan pa eldistributionsnatssidan.

P& motsvarande satt inférdes pa sidan av naturgasdistributionsnéatet schaktnings-
villkor férst fran 2016 och framat. P& naturgasdistributionssidan har dven bety-
dande statistiska foérfiningar gjorts av natoperatdrernas 6vervakningsdata under
2016, d3 statistiken blev likvardig med eldistributionsnétet. N&r det galler natur-
gasdistribution &r darfor det aldsta aret vars évervakningsdata kan anvéndas for
att justera de gamla néttillgdngarna uppgifterna fran slutet av 2016.

Nar det galler de huvudsakliga el- och naturgasdverféringsnaten anser verket att
det &r motiverat att anvdnda samma &r som distributionsnatsinnehavarna, det vill
saga for elhuvudnétet ar det dldsta aret fér anvdndning av dvervakningsdata slutet
av 2011 och foér naturgasen. transmissionsnat i slutet av 2016.

Energimyndigheten har i utvarderingen beaktat uppndendet av tillracklig kostnads-
Overensstammelse och tillférlitlighet i 6vervakningsunderlaget for alla branscher,
varifrdn det ar mojligt att vdrdera enhetspriser baklanges foér investeringar fran
sldre ar.

Energimyndigheten p@pekar att det i princip inte &r motiverat att anvdnda nyare
enhetspriser for att korrigera den gamla massan, dven om enhetspriset teoretiskt
korrigeras till vardet vid tidpunkten for investeringen med hjalp av inflation, ef-
tersom syftet med enhetspriserna ska simulera den genomsnittliga historiska kost-
nadsnivan under det aktuella investeringsaret. Enhetspriserna speglar den histo-
riska kostnadsnivan, men inflationen har inte speglat kostnadsutvecklingen pa el-
distributionsnatsidan sarskilt bra per komponent under den tredje och fjérde upp-
foljningsperioden. Det beror pd elmarknadslagens krav pa forsérjningstrygghet som
har fatt natoperatérer att géra stora massinvesteringar, framfér allt nédr det géller
jordkabeldragning. P3 basis av évervakningsdata och styckprisuppdateringar kan
konstateras att den sektorsspecifika kostnadsutvecklingen atminstone fram till bor-
jan av 2012 har foljt den allménna inflationsutvecklingen ganska val.

Med héanvisning till ovanstdende, om man tog utgangspunkt i 2022 ars enhetspriser,
som skulle justeras bakat for varje investering till investeringsarets varde, sa skulle
vérderingen sannolikt inte motsvara den faktiska genomsnittliga kostnadsnivan till-
rackligt exakt. tidigare ar. Att anvanda de nyare enhetspriserna 2024 korrigerade
for aldre investeringar leder inte heller till ett varde som ar lika kostnadsekvivalent
och korrekt som att anvénda &ldre enhetspriser. S3 ldnge det &r mojligt att pa ett
tillforlitligt satt anvanda aldre 6vervakningsdata, desto mer kostnadseffektiv och
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rattvisare ar anpassningsprincipen ur beléningsmassig investeringseffektivitetssyn-
punkt, men ocksd nar det géller att fa jamforpriset att stimma mer éverens med
det faktiska historiska genomsnittlig kostnadsniva.

For varje bransch anvands de gamla enhetspriserna i beréakningen fram till ovan
namnda ar presenterade branschvis och forst efter dldsta méjliga géllande ar borjar
vi korrigera enhetspriserna bakat med levnadskostnadsindex. Om nétoperatéren
inte kan ge verket mer detaljerad aldersférdelning och beloppsdata genom att di-
videra aret i fraga, sa kan verket alltid berakna néattillgdngarna med hjalp av me-
deldlder och beloppsdata fér det dldsta géallande dvervakningsaret och ta hdnsyn
till féréndringen av nattillgdngarna fran detta till 2024 med investerings- och riv-
ningsdata fér évervakningsdata.

Slutligen pdpekar Energimyndigheten att natoperatérernas balansrakningsvarden
inte kan anvdndas for att vardera den gamla massan, eftersom den inte beskriver
natets verkliga nyttjandevérde pd grund av de kortare avskrivningstiderna i redo-
visningen. Det ar dessutom praktiskt taget omdjligt att ta reda pa de mer detalje-
rade aktiveringskostnaderna for investeringar for investeringar som ar aldre an tio
och till och med &éver 40 &r, med hansyn till att skyldigheten att lagra material enligt
2 kap. 10 § bokféringslagen ar pa 10 ar och rdkenskapssedlar, korrespondens om
affarstransaktioner och annat bokféringsmaterial an som néamns i 1 mom. ska be-
varas i minst sex ar fr&n utgdngen av det &r d& rakenskapsperioden slutade. Med
andra ord, justering med enhetspriser ar det enda mdjliga alternativet for den
gamla massan. Lagstiftningens mal kréver ocksd en princip som anvénder sig av
den kostnadseffektivitetsstyrande omstallningsprincipen, som kan anvdndas for att
exempelvis ta stillning till vilken nivd av investeringskostnader nitoperatéren
skulle ha haft méjlighet att nd i genomsnitt. och 8 andra sidan begransa att onédigt
dyra investeringskostnader eller sddana som inte ingdr i natdriften inte rdknas som
en del av nattillgdngarna som ska justeras.

Med hé&nvisning till ovanstdende &r enhetspriser och anvindning av levnadskost-
nadsindex i praktiken det enda motiverade alternativet med vilket gamla aktier kan
varderas enligt den nominella avkastningen.

2.2 Avskrivningsdifferens for natets tillgdngar

Bestdmmelserna om avskrivningar skiljer sig at i bokféringslagen och lagen om
skatt pa inkomst av naringsverksamhet. Till féljd av det &r det méjligt att i beskatt-
ningen gdra avskrivningar som avviker fran avskrivningar enligt plan enligt bokfé-
ringslagen.



-'.'l\

energiavirasto
energimyndigheten

19 (63)

Med avskrivningsdifferens avses skillnaden mellan avskrivningar enligt plan i bok-
foringen och avskrivningar i beskattningen. Under rékenskapsperioden uppstar en
positiv avskrivningsdifferens om avskrivningarna i beskattningen ar stérre an av-
skrivningarna enligt plan. P& motsvarande satt uppstar en negativ avskrivningsdif-
ferens under rékenskapsperioden om man gjort mindre avskrivningar i beskatt-
ningen &n enligt plan. Balansrdkningens avskrivningsdifferens bestdr av riken-
skapsperiodernas kumulativa positiva avskrivningsdifferens. I sin helhet bokfors
ingen negativ avskrivningsdifferens i bokslutet. (Bokféringsnamndens allmanna an-
visning om avskrivningar enligt plan 2007, s. 9)

Avskrivningsdifferensen ar ett verktyg for foretagets skatteplanering som kan an-
vandas for att tidigarelagga eller férdroja beskattningen. I tillsynsmetoderna ska
en post darfor inte behandlas pa samma satt som avskrivningar enligt plan, med
vilka anskaffningspriset for en tillgdng periodiseras pa flera radkenskapsperioder.

Den avskrivningsdifferens som uppstar under réakenskapsperioden bokférs i resul-
tatrékningen i gruppen Férandring av avskrivningsdifferens i Bokslutsdispositioner
och i gruppen Avskrivningsdifferens i Ackumulerade bokslutsdispositioner (Bokfo-
ringsférordningen 1 kap. 1 och 6 §) Den avskrivningsdifferens som uppstar under
rakenskapsperioden bokférs i gruppen Forandring av avskrivningsdifferens i Bok-
slutsdispositioner och i balansrakningen gruppen Avskrivningsdifferens i Ackumu-
lerade bokslutsdispositioner. De ackumulerade bokslutsdispositionerna &r i balans-
rakningen atskilda fran det egna kapitalet, men inkluderar en andel som kan jam-
stéllas med det egna kapitalet samt en latent skatteskuld. Enligt bokféringsnamn-
dens allmanna anvisning kan uppdelningen av ackumulerade bokslutsdispositioner
i eget kapital och latenta skatteskulder presenteras som noter till bokslutet och
bidra till att ge en korrekt och tillracklig bild av bokslutet.® Till skillnad fran fri-
stdende bolag krdvs det i koncernbalansrakningen att férandringen av avskriv-
ningsdifferensen och den ackumulerade avskrivningsdifferensen delas upp i eget
kapital och latent skatteskuld (Bokféringslagen (1336/1997) 6 kap. 7.5 §).

Berakningen av det faktiska justerade resultatet utgar frdn rérelsevinsten. Vid ju-
stering av resultatet ersatts resultatrakningens avskrivningar enligt plan med ju-
sterade linjara avskrivningar pa elnatstillgdngar enligt metoderna i 6.1.1. Férénd-
ringen av avskrivningsdifferensen finns i den sarredovisade resultatrakningen efter
rorelsevinsten, varvid posten inte beaktas vid berdkningen av det faktiska justerade
resultatet.

I tillsynsmetoderna for eldistributionsnatet under den fjarde och femte tillsyns-
perioden (s. 36) konstateras det att det “i den justerade balansrakningen anses

6 Bokforingsnamndens allmdnna anvisning dver latenta skatteskulder och skattefordringar. Utfardad 12.9.2006
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som eget kapital dven frivilliga reserveringar och avskrivningsdifferensen minskade
med den kalkylerade skatteskulden.” Enligt metoderna (s. 38) anses “andelen av
den latenta skatteskulden utgdra fraimmande kapital som hdjts fran avskrivnings-
differensen fér andra tillgdngar an tillgdngar i elnétet.” Med en kalkyl éver skélig
avkastning delas avskrivningsdifferensen foér andra tillgangar an nétets tillgdngar
upp i eget kapital och rantefritt frammande kapital i den justerade balansrakningen.
I det rantefria frammande kapitalet justeras den latenta skatteskuld som uppstatt
pa grund av avskrivningsdifferensen (med nuvarande skattesats for samfund pa 20
% av avskrivningsdifferensens belopp). De aterstdende 80 procenten justeras i det
egha kapitalet.

I metoderna under den fjarde och femte tillsynsperioden elimineras avskrivnings-
differensen fran nétets tillgdngar fran den justerade balansrakningen. I praktiken
har posten darfor i sin helhet ingdtt i utjamningsposten i balansrékningen och dér-
med i det egnha kapitalet.

I avskrivningsdifferensen for néatets tillgdngar ar det fraga om natinnehavarens
skatteplanering for att skjuta upp beskattningen. Den uppskjutna skatteskuldens
andel &r i praktiken ett rantefritt I3n som natinnehavaren i framtiden maste betala.
Tillsynsmetoderna bygger p& WACC-modellen, dar en skilig avkastning berédknas
pa det egna kapitalet och det rédntebarande fraimmande kapitalet. I WACC-modellen
ar alltsd redan utgdngspunkten att ingen avkastning ska berdknas pa det rédntefria
fraimmande kapitalet, vilket ocksa vésentligt paverkar den skéliga avkastningsgra-
den som berdaknas med modellen. Att poster i rantefritt frammande kapital god-
kdnns som en del av intdktsunderlaget leder saledes till en sddan skalig avkast-
ningsnivd som WACC-modellen inte avser att producera. De metoder som tilldm-
pades under den fjdrde och femte tillsynsperioden for den ackumulerade avskriv-
ningsdifferensen for natets tillgdngar strider sdledes i grunden mot WACC-modellen
och tillsynsmetoderna som helhet.

Avskrivningsdifferensen for natets tillgdngar ska i metoderna behandlas p& samma
satt som avskrivningsdifferensen for andra tillgdngar. Den latenta skatteskuldens
andel lamnas kvar bland réntefria skulder och det egna kapitalets andel justeras i
det egna kapitalet med en kalkyl 6éver skalig avkastning.

2.3 Omsattningstillgangar

Enligt 4 kap. 4.1 § i bokforingslagen (1336/1997) ar omséttningstillgdngar till-
g8ngar som &r avsedda att 6verldtas som s8dana eller i férddlad form eller att
forbrukas. Enligt 5 kap. 6.1 § i bokféringslagen ska anskaffningsutgiften fér de om-
séttningstillg8ngar som 8terst8r vid rdkenskapsperiodens utg8ng aktiveras.
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Kostnader som hanfér sig till omséattningstillgdngar bokférs som en kostnad nér en
tillgdng overldts eller forbrukas. Bokféringen av kostnaden for omséttningstill-
gangar som hor till ndringsverksamheten sker via inkdp. Omséttningstillgdngarna
aktiveras i balansrakningen om de har anskaffats men inte 6verlatits eller férbru-
kats fore bokslutet. Genom aktivering flyttas anskaffningarnas kostnadsféring fran
anskaffningstidpunkten till anvandnings- eller dverlatelsetidpunkten. Med berék-
ningar av skalig avkastning beaktas inkdp och lagerféréndring i de operativa kost-
naderna.

Omséttningstillgdngar har ingen vésentlig roll i eldistributionsnétsverksamheten,
dar den egentliga tillgdngen som &éverlats inte utgdr lager fér omséttningstillgédngar.
Hogspanningsdistributionsnatsinnehavarna hade inga omséttningstillgdngar i det
sarredovisade bokslutet for natverksamheten under den fjarde tillsynsperioden. Av
distributionsnatsinnehavarna hade halften inga omséttningstillgdngar i de sarredo-
visade boksluten for natverksamheten for den fjarde tillsynsperioden. Aren 2016,
2017 och 2019 hade 38 av 77 nitinnehavare omsattningstillgdngar och aren 2018,
2020 och 2021 av 37 av 77 natinnehavare. For alla distributionsnatsinnehavare
utgjorde omséttningstillgdngarna i genomsnitt 0,96 procent av natverksamhetens
balansomslutning 2016-2021. Foér de natinnehavare som hade omsattningstill-
gangar i nitverksamhetens balansriakning utgjorde omséattningstillgdngarna 1,96
procent (1,06 procent hos andra an hyresnatsinnehavare) av natverksamhetens
balansomslutning.

Utifran utldtandena frén natinnehavarna bestar lagren av omséattningstillgadngar hu-
vudsakligen av tillgdngar som har med investeringar att géra och som har anskaf-
fats i storre partier och som annu inte har tagits i bruk eller kunnat hanféras till en
pagdende investering. For hyresnatsinnehavare omfattar omsattningstillgdngarna
ocksd pdgdende projekt som efter att de fardigstallts séljs till natdgaren och som
darfor enligt sin beskaffenhet ska bokféras som omsattningstillgangar.

I hogsta domstolens avgérande HFD:2010:86 behandlades huruvida posterna pa
motsvarande sida i det sarredovisade bokslutet hor till det kapital som ar bundet
till ndtverksamheten och darigenom till intéktsunderlaget. I avgérandet behandla-
des kundfodringar och resultatregleringar ndrmare. I sitt avgérande ansdg HFD att
kundfordringarna uppstar direkt fran den egentliga naringsverksamheten och dar-
for till sin natur ar poster som ar bundna till ndtverksamheten.

I avgbrandet konstaterades resultatregleringarna vara uppskattade poster med
vilka posterna enligt kassaprincipen omvandlas till poster enligt prestationsprinci-
pen. Det konstaterades att poster av typen finansieringstillgdngar horde till resul-
tatregleringarna samt fordringar for vilka det i praktiken inte kan padvisas nagon
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affarsrisk. Resultatregleringarna ansags darfér inte héra till den egendom som var
bunden till natverksamheten.

Omséttningstillgdngarna kan vara avsedda att anvéndas for eget bruk eller dverla-
tas vidare. I bdda fallen ar det frdga om periodisering av utgiften i aktiveringen av
omsattningstillgangar.

Komponenter och andra tillgdngar avsedda fér investeringar har inte tagits i bruk
om de vid tidpunkten fér bokslutet har bokférts som omsattningstillgangar. I till-
synsmetoderna for eldistributionsnatet under den fjarde och femte tillsynsperioden
(s. 30) konstateras det att de komponenter som inte ar i faktisk anvandning, till
exempel lagrad utrustning och material, inte hér till de elnitstillgdngar som ska
justeras. Det kan inte heller anses motiverat att samla in avkastning pa lagrade
tillgdngar, som inte &r i faktisk anvandning, till sitt balansvarde.

Overlatelse av nyttigheter hér i princip inte till affirsverksamheten i eldistributions-
natet. Om den egendom som &r avsedd att dverldtas &r ndtegendom som har tagits
ur bruk och ar avsedd att séljas, har bolaget redan fatt avkastning p@ den medan
den anvéndes. Det &r inte motiverat att fa en avkastning pa de natdelar som tagits
ur bruk.

Anskaffningar som aktiverats bland hyresnatsinnehavarnas omséttningstillgdngar
och som kan jamféras med pdgdende investeringar i nitet som kommer att séljas
till natets dgare och aktiveras i balansrakningen, beaktas pd samma s&tt som under
den fjarde och femte tillsynsperioden till sitt balansvarde i den justerade balans-
rékningen. Med férfarandet behandlas hyresnatsinnehavare jamlikt med natinne-
havare som ar verksamma i det nat de dager. Liksom fér andra natinnehavare eli-
mineras dven hos hyresnatsinnehavare de komponenter och andra tillgdngar av
omsattningstillgdngarna som inte anvénds eller som inte kan hanforas till en pa-
gdende investering.

2.4 Negativa konton for finansieringstillgadngar

Nar kontot som motsvarar aktiva i balansrékningen for natverksamheten ar nega-
tivt ar posten i sjdlva verket affarsverksamhetens skuld. Affarsverksamhetens skul-
der ska i forsta hand allokeras till balansrékningens passiva, men till féljd av séar-
redovisningen kan negativa poster hamna under balansrédkningens aktiva. Detta
beror till exempel pd att koncernkontots saldo i sin helhet kan vara positivt for
bolaget, men negativt fér en enskild affdrsverksamhet. Eftersom saldona pa de
sarredovisade kontona sammanlagt ska motsvara saldot pa bolagets konto, ska
dven ett negativt saldo pa kontot tas upp under aktiva i balansrikningen. Att saldot
anges under aktiva i balansrakningen innebar dock inte att det inte i sjdlva verket
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ir frdga om en skuld. Darfor ska det negativa saldot fér en post som hér till finan-
sieringstillgdngarna justeras i rantefria skulder.

Skaliga kostnader for finansieringstillgdngar berdknas pa basis av halva fordring-
arna (exklusive kundfordringar). Eftersom ett negativt konto for finansieringstill-
gangar ar en skuld kan ett negativt saldo anses minska det totala saldot for ford-
ringarna utan grund och ddrmed de skiliga kostnaderna for finansieringstillgang-
arna. Darfér beaktas inte negativa konton for finansieringstillgdngar vid berék-
ningen av skaliga kostnader fér finansieringstillgdngarna.

2.5 Kostnader for nedmontering av ersattningsinvesteringar i natets tillgadngar

I tillsynsmetoderna for den fjarde och femte tillsynsperioden har det varit méjligt
att beakta kostnaderna foér avveckling av ersattningsinvesteringar i nitets tillgdngar
till deras vérden enligt den sarredovisade balansrakningen i de justerade tillgdngar
som bundits. I tillsynsmetoderna for den fjarde och femte tillsynsperioden har man
konstaterat att detta behandlar natinnehavarna jamlikt oberoende av om nedmon-
teringskostnaderna har bokfdrts som kostnader eller aktiverats i balansrakningen.
Beaktandet av aktiverade nedmonteringskostnader till sitt balansvarde leder dock
till att man inte har ndgot incitament att minimera kostnaderna (effektiviseringsin-
citament). Daremot finns det ett effektiviseringsincitament for nedmonteringskost-
nader som bokforts som kostnader, eftersom de har beaktats som en del av de
kontrollerbara operativa kostnaderna (KOPEX) samt i deras referensnivd (SKOPEX).

Kostnadsfronten som anvdnds som referensniva for effektiviseringsincitamentet
faststalls pa basis av de faktiska kontrollerbara operativa kostnaderna frén tidigare
ar. Vid berédkningen av effektiviseringsincitamentets arliga incitamenteffekt beaktas
& sin sida alltid de faktiska kontrollerbara operativa kostnaderna for det aktuella
aret. Alltsd har bolag som inte har bokfért nedmonteringskostnader som kostnader
kunnat dra nytta av att andra bolag bokfér dem som kostnader genom att nedmon-
teringskostnader har ett hogre SKOPEX-varde. Dessa bolag har dock inte haft mot-
svarande kostnader nar nedmonteringskostnaderna har aktiverats och daérmed
aven bolagets KOPEX har visat sig vara mindre. Natinnehavare som aktiverat ned-
monteringskostnaderna har darmed utéver en skalig avkastning berdknad utifrdn
balansvardet gynnats av de nedmonteringskostnader som andra natinnehavare
bokfért som kostnhader genom effektiviseringsincitamentet.

Kostnader for nedmontering av ersattningsinvesteringar har inte beaktats i enhets-
priserna for néttillgangar. Férfarandet &r detsamma &ven under den sjétte och
sjunde tillsynsperioden. Att beakta kostnaderna i enhetspriserna skulle leda till att
enhetspriserna steg aven fér de natkomponenter och bolag som inte berdrs av
kostnaderna for nedmontering av ersattningsinvesteringar. I boksluten fér 2021
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hade 26 bolag uppgett kostnader fér nedmontering av ersattningsinvesteringar.
Metoden skulle alltsd leda till en omotiverad 6kning av intdktsunderlaget i en stor
del av bolagen. Eftersom nedmonteringskostnaderna ar individuella och specifika
fran fall till fall &r det ocksd i praktiken mycket svart att skapa enhetspriser. Dess-
utom anser verket att det i nedmonteringskostnaden i princip ar frdga om en sadan
kostnad som man i princip borde strava efter att beakta som kostnad, om det bara
ir mojligt. Med tanke pa nitets marknadsvarde har det ingen betydelse om nitet
har nedmonterats under det nya néatet eller inte. Verket anser ocksa att det i princip
inte &r motiverat att tilldta skalig avkastning och avskrivningar pa nedmonteringen.

Kostnaderna for nedmontering av ersattningsinvesteringar ska i sin helhet omfattas
av effektiviseringsincitamentet for att principen ska vara mer jamlik och motiverad
an tidigare nar det galler kostnadshanteringen i allmanhet samt mellan olika natin-
nehavare. Aktiverade nedmonteringskostnader beaktas darfor inte langre i de ju-
sterade tillgdngarna till sitt balansvarde under den sjatte och sjunde tillsyns-
perioden. De nedmonteringskostnader som aktiverats i balansrakningen under ra-
kenskapsperioden kommer daremot att beaktas som operativa kostnader i den ju-
sterade resultatrakningen. Avskrivningar under rakenskapsperioden som hanfoér sig
till de aktiverade nedmonteringskostnaderna elimineras fran det justerade resulta-
tet. Nedmonteringskostnader som bokférts som kostnader beaktas pa samma satt
som tidigare genom operativa kostnader.

Nedmonteringskostnader som ar aktiverade i balansrakningen i bérjan av den sjatte
tillsynsperioden beaktas som en del av de operativa kostnaderna fér den sjatte och
sjunde tillsynsperioden. Balansvardet periodiseras jamnt over tillsynsperioderna,
det vill sdga de beaktas i sin helhet i dtta ar. De nedmonteringskostnader som
aktiverats med metoden fére den sjitte tillsynsperiodens bérjan beaktas p&@ mot-
svarande satt som om de hade bokférts som kostnader.

2.6 Erhdlina stod for anldaggning av nat

Enligt tillsynsmetoderna fér den fjarde och femte tillsynsperioden har komponenter
som finansierats med stdd eller kompensationer beaktats i elnétstillgdngarnas ju-
sterade ateranskaffningsvarde, ndr man i investeringsincitamentet raknar de juste-
rade linjéra avskrivningarna for elnatstillgdngarna. Tillsynsmetoden har dock &nd-
rats sa att komponenter som finansierats med stéd eller kompensationer enligt till-
synsmetoderna fér den sjatte och sjunde tillsynsperioden inte beaktas i elnatstill-
gangarnas justerade ateranskaffningsvdrde, ndr man i investeringsincitamentet
raknar ut justerade linjara avskrivningar pa elnatstillgangar.

For natanvandarnas del finns det inga skal att finansiera investeringskostnaden
med hjélp av ndgon av kostnaderna fér skélig avkastning eller justerat resultat
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(linjar avskrivning), eftersom natinnehavaren redan helt har kompenserats for de
aktuella komponenterna med stodet.

1. I utldtandena om riktlinjerna har man lyft fram behovet av att precisera behand-
lingen av ersattningar i anslutning till linjedverféringar i férhallande till metoden for
hanteringen av de stdd som erhallits fér byggandet. Energimyndigheten har nér det
galler de stéd som erhdllits for byggande av nétet preciserat att ersattningarna for
kostnaderna for linjedverféringar inte behandlas som stdd fér byggande av natet i
tillsynsmetoderna.



-'.'l\

energiavirasto
energimyndigheten

26 (63)

3 Skalig avkastningsgrad

3.1 Modell for det viktade medelvardet av kostnaden for kapital

Vid bestamning av godtagbar skalig avkastningsgrad for det justerade kapital som
bundits i natverksamheten anvands modellen viktat medelvarde av kostnaden for
kapital (Weighted Average Cost of Capital, WACC).

WACC anger medelvardet av kostnaden fér det kapital féretaget anvander viktat
med relativa varden av eget och frammande kapital. Genom att anvanda kontroll-
bolag aterspeglar den harledda snittkostnaden den nivd pa alternativkostnaden
som bor tilldtas for det bundna kapitalet nar man jamfér med ett alternativt inve-
steringsobjekt med motsvarande kapitalstruktur och riskniva. P& sa satt garanteras
natbolagens affarsverksamhet en skélig men tillrdcklig avkastning pa det kapital
som ar bundet till affarsverksamheten.

Ar 2022 bestallde Energimyndigheten en extern utredning av KPMG Oy Ab om fast-
stallandet av en skalig avkastningsgrad’, som har varit en central kéalla vid bedom-
ningen av metodandringar.

3.2 Skadlig kostnad for eget kapital

Vid bestamning av skélig avkastningsgrad beraknas den skaliga kostnaden for eget
kapital med hjdlp av CAP-modellen (Capital Asset Pricing Model). Modellen faststal-
ler alternativkostnaden utifrén den férvantade avkastningen i férhallande till ris-
kerna. Det handlar alltsd inte om en verklig kostnad, utan om en férvantad avkast-
ning som antas motsvara en rimlig alternativkostnad for eget kapital.

CAP-modellen beskriver sambandet mellan risken och avkastningskraven hos ett
riskfyllt investeringsobjekt. Det ar en framatblickande modell som beskriver inve-
sterarens forvantade avkastning pa ett riskfyllt investeringsobjekt i forhallande till
ett riskfritt investeringsobjekt.

CAP-modellen &r ett satt att faststélla den férvantade avkastningen pa eget kapital
inom reglerade branscher som anvands allmant internationellt och som aven Mark-
nadsdomstolen har konstaterat vara lamplig.

3.2.1 Riskfri rantesats for eget och frammande kapital och landriskpremie

I CAP-modellen bér avkastningskravet for ett sd riskfritt investeringsobjekt som
mojligt tilldmpas som en riskfri réntesats. I regel anses dessa vara statsobligationer

7 KPMG Oy Ab, Selvitys kohtuullisen tuottoasteen maarittamisesta sahko- ja maakaasuverkkotoimintaan sitoutu-
neelle pdaomalle, 20.9.2022
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utgivna av stater med hégt kreditbetyg (AAA). Finlands kreditvardighet justerades
neddt av S&P 2015 fran niva AAA till AA+, dar den har blivit kvar sedan dess.
Tyskland &ar saledes den mest relevanta AAA-kreditklassificerade staten, vars obli-
gationsranta tilldmpas som en riskfri rantesats.

I natverksamheten ska investeringshorisonten fér eget kapital vara flera &r och
darfor ar det viktigt att valja ratt maturitet (I3netid). Det &r sdledes motiverat att
utga fran avkastningen pa Ianga obligationer vid bestdmning av den riskfria rénte-
satsen. P& den sjatte och sjunde tillsynsperioden tillampas som en riskfri rantesats
tyska statens tiodriga obligationsrénta. 10 &rs maturitet stods ocksa av ett tidigare
expertutldtande fran Juha-Pekka Kallung, professor i redovisning vid Handelshégs-
kolan vid Uledborgs universitet8.

Landsriskpremien stravar efter att beakta risken for att en stat med lagre klassifi-
cering férsummar sin obligation jamfért med en stat med AAA-klassificering. Aven
om beaktandet av landrisken ar ett debatterat amne® dar mojligheten till decentra-
lisering vager tungt ur agarens synvinkel, riktas reglerad eldistributionsnatsverk-
samhet och hdgspanningsdistributionsnatsverksamhet enbart mot Finland, och dér-
for anser Energimyndigheten att det ar motiverat att ta hansyn till riskpremien
mellan Finland och Tyskland som en separat landsriskpremie for kostnaderna bade
for eget och frammande kapital. Aven KPMG:s externa utredning rekommenderade
tilldmpning av landsriskpremien.

KPMG:s utredning rekommenderade att landsriskpremien styrs av Professor Damo-
darans databank, som uppdateras &rligen. KPMG konstaterade dock &ven i ett se-
nare svar att landsriskpremien kan berédknas som skillnaden mellan réntan pa Fin-
lands 10-8riga obligationsrénta och rantan pa Tysklands 18n med motsvarande ma-
turitet. Detta senare satt beaktar ndrmare Finlands landrisk i férhallande till andra
stater med motsvarande kreditbetyg (AA+) och kan béttre aterspegla den gransk-
ningsperiod som valts i anslutning till den riskfria réantan. Dessa faktorer talar for
att landsriskpremien ska faststéllas pa detta satt.

3.2.2 Beta-koefficient

Betakoefficienten beskriver det granskade foretagets riskniva i forhallande till den
genomsnittliga risknivan for alla placeringar, och &r en central parameter i CAP-
modellen nér avkastningsférvantningen pa eget kapital faststélls.

8 Kallunki (2021) Lausunto jakeluverkkotoiminnan valvontamenetelmissa kaytetyn riskittdman korkokannan
maarittdminen (pa finska)
° Damodaran (2022) Equity Risk Premiums (ERP): Determinants, Estimation, and Implications — The 2022 Edition


https://energiavirasto.fi/documents/11120570/12766832/Lausunto+jakeluverkkotoiminnan+valvontamenetelmiss%C3%A4+k%C3%A4ytetyn+riskitt%C3%B6m%C3%A4n+korkokannan+m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4minen.pdf/e0f5582a-c920-80a8-81b5-c6469b084d6c/Lausunto+jakeluverkkotoiminnan+valvontamenetelmiss%C3%A4+k%C3%A4ytetyn+riskitt%C3%B6m%C3%A4n+korkokannan+m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4minen.pdf?t=1631081169781
https://energiavirasto.fi/documents/11120570/12766832/Lausunto+jakeluverkkotoiminnan+valvontamenetelmiss%C3%A4+k%C3%A4ytetyn+riskitt%C3%B6m%C3%A4n+korkokannan+m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4minen.pdf/e0f5582a-c920-80a8-81b5-c6469b084d6c/Lausunto+jakeluverkkotoiminnan+valvontamenetelmiss%C3%A4+k%C3%A4ytetyn+riskitt%C3%B6m%C3%A4n+korkokannan+m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4minen.pdf?t=1631081169781
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4066060
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4066060

g 4

+ ¢4 energiavirasto
energimyndigheten

28 (63)

Betakoefficienten ar beroende av féretagets kostnadsstruktur, skuldsattningsgrad
och tillvaxt. I praktiken leder detta till att foretag inom samma bransch har beta-
koefficienter som star néra varandra.

Tillsynsmetoderna utgar fran att betakoefficienten &r en branschspecifik storhet och
den beskriver riskgraden i de investeringar som gjorts i féretagen inom branschen
jamfort med alla investeringar. Energimyndigheten ser inte att det finns tillracklig
grund for att tilldmpa en separat kontrollgrupp fér hégspanningsdistributionsnats-
verksamheten i férhallande till eldistributionsnatsverksamheten.

Som kontrollgrupp for eldistributionsnatsverksamheten och hégspanningsdistribut-
ionsnatsverksamheten har man anvant bolag som har reglerad eldistributionsnats-
verksamhet. Inget jamforelsebolag har enbart fokuserat pa eldistribution, utan alla
bolag som anvénds har ocksd annan affarsverksamhet pd koncernniva. Det &r inte
maojligt att sarskilja afféarsverksamheternas risker (beta) enligt affarsverksamhet
inom kontrollbolagen.

Den skuldfria betakoefficienten beskriver affarsverksamhetens risker utan risk for
skuldsattning. I tillsynsmetoderna berdknas den skuldfria betakoefficienten med
hjalp av Hamada-formeln som ocksd eliminerar skattesatsens effekter. Tillamp-
ningen av Hada-formeln grundar sig pa praxis under den tidigare metodperioden,
som EY tog stallning till i sin externa utredning 20141°, KPMG:s externa utredning
tog inte stallning till tilldmpningen av planen och Energimyndigheten ser inga skal
till att tilldmpa en annan metod for att beakta skattegraden.

P& rekommendationen i KPMG:s expertrapport om betakoefficienten har man till-

lampat den sa kallade Blumes korrigering, dar kontrollbolagens rda beta korrigeras
2 1

med formeln: .Boikaistu = 3 X ,Boikaisematon + 3 x 1,

dar det rda skuldfria betavardet har korrigerats genom att vikta den genomsnittliga
risken pa marknaden med en tredjedel. Detta &r enligt KPMG allmén praxis vid
bestamningar av varde, och Energimyndigheten har i sin jamférelse med regle-
ringsmyndigheternas praxis pa europeisk niva tolkat det som att denna sa kallade
"adjusted beta” ar allmant tillampad praxis, eftersom de rda skuldfria betavardena
som hérletts fran kontrollbolagen skulle vara betydligt narmare noll.

10 Ernst & Young Oy (2014) Kohtuullisen tuottoasteen maarittdminen séhkoé- ja maakaasuverkkotoimintaan sitou-
tuneelle pagomalle (pa finska)


https://energiavirasto.fi/documents/11120570/12766832/Raportti-Kohtuullisen-tuottoasteen-m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4minen.pdf/6a1284f4-8e6d-b675-8236-7eda2aebdcac/Raportti-Kohtuullisen-tuottoasteen-m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4minen.pdf.pdf
https://energiavirasto.fi/documents/11120570/12766832/Raportti-Kohtuullisen-tuottoasteen-m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4minen.pdf/6a1284f4-8e6d-b675-8236-7eda2aebdcac/Raportti-Kohtuullisen-tuottoasteen-m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4minen.pdf.pdf

g 4

+ ¢4 energiavirasto
energimyndigheten

29 (63)

3.2.3 Marknadsriskpremie

Marknadsriskpremien anger skillnaden mellan den riskfria rdntan och avkastningen
pa en aktieinvestering, det vill siga hur mycket hégre avkastningen pa aktierna ar
jamfort med den riskfria rantan.

Marknadsriskpremien kan faststéllas pa flera olika satt: utifran historisk avkastning,
enkater riktade till proffs inom finansbranschen samt implicita varderingskoeffici-
enter. Energimyndighetens asikt ar att tillampa det satt som KPMG rekommenderar
i sin externa utredning pa den s3 kallade implicita marknadsriskpremien?t, som har
tagits fram genom att réakna ut differensen mellan den férvantade marknadsavkast-
ningen och den riskfria rantan i ett land med kreditbetyget AAA (USA). Dessutom
anser Energimyndigheten att skillnaderna mellan ldnderna i marknadsriskpremien
har beaktats i landsriskpremien.

3.2.4 Illikviditetsspremie

Illikviditetspremien beskriver investeringens eventuella avsaknad av likviditet.

Faktorer som kan inverka negativt pd vérdet pa innehav i olistade eller p& andra
grunder illikvida bolag ar bland annat hdgre transaktionskostnader och langre for-
sdljningstider an for innehav i noterade bolag.

Modeller for hur illikviditetspremien ska tillampas vid bestamning av féretagets
varde har utarbetats med olika metoder. Tills vidare saknas en allmant godtagen
metod for berakningarna. Darfor ar tilldmpningen av premien i praktiken i hégsta
grad prévningsbaserad. Aven i den externa utredningen som gjordes av KPMG kon-
stateras det att eftersom tillgdngsposterna i nataffarsverksamheter som ligger un-
der Energimyndighetens tillsyn kan anses ha I8g risk, &r det motiverat att tillampa
en hoégst mattlig likviditetspremie vid faststéllandet av en skalig avkastningsgrad.

For en mattlig illikviditetspremie talar dven det faktum att natverksamheten &r till-
stdndspliktig samt att det har verkstéllts foretagstransaktioner inom branschen de
senaste aren.

Vid faststallandet av illikviditetspremien ska aven beaktas att de flesta av foretagen
i branschen har majoritetsagare. Det innebar att dgarna har kontroll dver bolagen
och kan ddrmed direkt paverka affarsverksamheten.

11 KPMG:s rapport innehdller ett sakfel som senare har kontrollerats av dem som sammanstallt rapporten. KPMG
rekommenderar i rapporten en marknadsriskpremie som bygger pa historisk avkastning, &ven om det avser en
implicit marknadsriskpremie (baserad pa implicita varderingskoefficienter), vilket den rekommenderade data-
banken som getts ut av Damodarn ocksd rapporterar.
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Vardet pa illikviditetspremien har behandlats i marknadsdomstolens beslut (MD:
271-344/2006) samt i flera utldtanden!? 1314, 15 premien kan berdknas som ett
medeltal av de varden som presenteras i dessa. I ljuset av de nuvarande uppgif-
terna anser inte Energimyndigheten att det ar motiverat att andra likviditetspre-
mien fran de 0,6 procent som tidigare tillampades.

3.2.5 Kapitalstruktur

Kapitalstrukturen avspeglar viktningen av kostnaderna fér eget kapital respektive
frammande kapital i WACC-modellen.

Kapitalstrukturen pdverkar ocksa faststillandet av betakoefficienten. Effekten av
foretagets kapitalstruktur maste elimineras for att betakoefficienterna fér olika ak-
tier ska vara jamforbara.

Enligt finansieringsteorin ska bolagets optimala kapitalstruktur anvandas vid berak-
ningen av viktat medelvérde av kostnaden fér kapital. Aven i utredningen som man
I&tit KPMG géra har detta forfarande férordats och natinnehavarens kapitalstruktur
har héarletts pa basis av marknadsvérdet pa bérsnoterade kontrollbolag som i sa
stor utstrackning som mdjligt motsvarar affarsverksamheten, varvid marknadsvill-
koret for ett skaligt avkastningskrav uppfylls. Det grundldaggande antagandet ar att
dessa bolag har optimerat sin kapitalstruktur fér att maximera bolagets varde.

I utldtandena fran intressegrupperna uttrycktes behovet att tillampa en bolagsspe-
cifik kapitalstruktur som bér grunda sig pd andelar i eget och rantebdrande fram-
mande kapital enligt bolagets balansrakning. Nar det géller bérsnoterade bolag kan
bolagets bokféringsmassiga kapitalstruktur avvika avsevart fran den kapitalstruktur
som bygger p& marknadsvérdet och darfér kan man inte heller for de kontrollerade
natinnehavarnas del anvdnda det som utgdngspunkt for att faststélla en skélig av-
kastningsgrad. Dessutom ar det anmadrkningsvart att bolagets skuldsattningsgrad
ocksd har en betydande inverkan pd avkastningskravet pa eget kapital. Eftersom
de finlandska distributions- eller hdgspanningsdistributionsbolagen inte ar bérsno-
terade, har Energimyndigheten ingen kapitalstruktur att tilldmpa som harletts fran
det bolagsspecifika marknadsvardet.

12 pricewaterhouseCoopers, Lausunto koskien sahkon jakeluverkkotoiminnan pddoman keskikustannusta, ut-
ldtande 7.4.2004

13 Deloitte & Touche Oy, Energiamarkkinavirasto - Sdhkdverkkotoiminnan WACC-mallin ja sen parametrien arvi-
ointi, utldtande 6.8.2010

14 Kallunki, Juha-Pekka, Lausunto Energiamarkkinaviraston kayttéamasta sahkoéverkkotoiminnan valvontamallista,
utldtande 29.4.2011

15 Martikainen Teppo, Lausunto Sahkémarkkinakeskukselle jakeluverkkotoimintaan sitoutuneen paaoman kohtuul-
lisesta tuottoasteesta, utldtande 4.11.1998
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3.3 Skadlig kostnad for frammande kapital

Verket anser att det finns ingen anledning att anvdnda den realiserade bokférings-
massiga kostnader for frammande kapital for att faststélla kostnaderna fér fram-
mande kapital som en del av WACC-modellen. Denna metod skulle innebdra att
man avstar fran ett allméant tillampat férfarande dar en skélig genomsnittlig avkast-
ning beaktas med optimal viktning av det egna och det frammande kapitalets rela-
tiva andelar och att man dvergar till att tillampa en separat avkastningsgrad pa det
egna kapitalet?®.

Det finns ocksa en risk for att andringen leder till ineffektiva l&nevillkor for fram-
mande kapital eller till att féretagen organiserar sin finansiering inom koncernen sa
att kostnaderna for frammande kapital blir oskaliga. Det ar inte heller méjligt att
begransa kostnaderna for fraimmande kapital pa basis av en optimal kapitalstruk-
tur, eftersom de bolag som kontrolleras inte ar bérsnoterade och deras marknads-
varde, som de tilldtna kostnaderna fér fraimmande kapital bor vara begrénsad, inte
ar kant.

Vid faststdllandet av en skalig avkastningsgrad berdknas den skaliga kostnaden for
frammande kapital genom att till den riskfria rantesatsen adderas riskpremier for
frammande kapital samt landsriskpremier, nar den riskfria rantesatsen har berak-
nats pa basis av en AAA-kreditvarderingsstat.

3.3.1 Skuldpremie

Riskpremien fér frammande kapital beskriver den kostnad som finansiering med
frammande kapital medfér utdver den riskfria rantesatsen och landsriskpremien.

I den utredning som KPMG I3tit géra borde riskpremien for frammande kapital ba-
sera sig pa den senaste informationen och nivdn har bedémts utifrdn avkastningen
frdn 10-30 &rs skuldebrev emitterade av kontrollbolag som ett genomsnitt per
vecka vid uppdateringstidpunkten, med avdrag for 10 ars riskfri ranta for den mest
relevanta staten med AAA-kreditbetyg, beroende p& valutan i det masskuldebrev
som jamforelsebolaget emitterat.

Aven om det finns offentligt noterade masskuldebrev i verksamma bolag i Finland
for eldistributionsnatsverksamheten (Elenia Verkko Oyj och Caruna Oy) som kan
anvandas for att faststalla skuldpremien fér rantebarande frammande kapital, har
Energimyndigheten pd8 KPMG:s rekommendation tillampat samma kontrollbolag

16 Faktiska kostnader for frammande kapital tillampas dock i vissa lander, exempelvis USA (https://www.rapon-
line.org/wp-content/uploads/2016/07/rap-lazar-electricity-requlation-US-june-2016.pdf)



https://www.raponline.org/wp-content/uploads/2016/07/rap-lazar-electricity-regulation-US-june-2016.pdf
https://www.raponline.org/wp-content/uploads/2016/07/rap-lazar-electricity-regulation-US-june-2016.pdf
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som tilldampas vid faststdllandet av WACC-modellens dvriga parametrar. Det starker
enhetligheten i de parametrar som tillampas i modellen.

3.3.2 Skuldpremie och landrisk fér frammande kapital

KPMG:s externa utredning rekommenderade att man tilldmpar landsriskpremier
dven nar man faststaller skaliga kostnader for frammande kapital. Pa basis av det
bedémningssatt som KPMG tillampar &r Energimyndighetens asikt att tillampningen
av landsriskpremien maste 6vervdgas noggrant, eftersom vissa kontrollbolags
verksamhet ligger i ldnder som &r under kreditklass AAA, varvid den kupongranta
som anvants for att berdkna skuldpremien borde ha minskats daven av landsrisk-
premien i det land dar verksamheten &r koncentrerad. I svaret fran KPMG konsta-
teras det att skuldebrev som &r noterade ndgon annanstans an i ett AAA-klassifi-
cerat land innehaller en implicit landsriskpremie, men vid granskningen av anvanda
skuldebrev finns den absoluta huvudparten av dessa i AAA-klassificerade lander,
vilket innebar att landrisken utifrdn detta urval maste 6kas nar verksamheten &r i
Finland.

3.4 Berdkning av skalig avkastningsgrad och observation av skatter

I tillsynsmetoderna anvands viktat medelvarde av kostnaden for justerat kapital
som bundits i natverksamheten som skalig avkastningsgrad (WACC-%).

Kostnaden for hela kapitalet berdknas med hjalp av viktat medelvarde av kostna-
derna for eget och réntebdrande frammande kapital. Avkastningskravet pa det ran-
tefria frammande kapitalet &@r noll, varfér det inte ar nédvandigt att inkludera detta
kapital i berakningen av skalig avkastningsgrad.

I tillsynsmetoderna tillampas skalig avkastningsgrad fére skatt (pre-tax).

P3 s3 sitt beaktas samfundsskatterna i berdkningen av skalig avkastning och av-
dras inte vid berdkningen av det faktiska justerade resultatet. Tillampning av skalig
avkastningsgrad fore skatt (pre-tax) gor tillsynsmetoden tydligare och bidrar till att
natinnehavarna behandlas lika oavsett deras bolagsform eller bolagets koncern-
struktur.

3.5 Tillsynsparametrarnas uppdateringsfrekvens och granskningsperiod

Enligt KPMG:s externa utredning borde de parametervarden som tillampas i regel
bygga pa de senaste uppgifterna, och rapporten gav rekommendationer om upp-
dateringsfrekvensen fér parametrarna samt om utifrén vilket tidsintervall paramet-
rarna bor berdknas for varje tillsynsar. I vagskalen véger dock tillsynsmetodernas
kontinuitet, férutsdgbarhet och langsiktighet tungt. Samtidigt finns det fér vissa
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parametrar, sdsom den riskfria rantan, ett storre behov av uppdatering, eftersom
det rddande marknadsldget &ven plétsligt kan paverka réntenivan och darigenom
den rimliga avkastningsgraden.

3.5.1 Overvakningsparametrarnas uppdateringsfrekvens

KPMG:s externa utredning kategoriserar tillsynsparametrarna i prioriteringsordning
i tre kategorier beroende pa parametrarnas kénslighet for marknadsléget och kon-
junkturférandringarna:

- Hog: betakoefficient, riskfri ranta och skuldriskpremie
- Medel: kapitalstruktur
- Lég: marknadsriskpremie, landsriskpremie, likviditetspremie

Energimyndigheten har anvant denna kategorisering som utgdngspunkt for att be-
déma uppdateringsfrekvensen for olika parametrar. I vagskalen med hégre uppda-
teringsfrekvens vager dock det praktiska genomfdérandet av uppdateringen samt
tillsynsmetodernas allmanna férutsdgbarhet och langsiktighet tungt. Nar det galler
dessa delomrdden som helhet anser Energimyndigheten att det &r nédvandigt och
praktiskt att uppdatera parametrarna enligt féljande tidtabell fran bérjan av me-
todperioden:

Med ett ars mellanrum: riskfri rdnta och landriskpremie

Vartannat ar: betakoefficient, kapitalstruktur!” och skuldriskpremie
Vart fjarde ar: marknadsriskpremie

Uppdateras inte under metodperioden: likviditetspremie

Under den tidigare metodperioden 2016-2023 uppdaterades den riskfria réntan ar-
ligen, skuldriskpremien mellan tillsynsperioderna (vart fjdrde ar) och de 6vriga pa-
rametrarna var oférandrade under hela metodperioden.

Det centrala i tillsynsmetoderna ar att garantera en tillracklig men skalig avkastning
pa det kapital som &r bundet till affirsverksamheten. Ddrmed bér den skéliga av-
kastningsgraden av metoderna sd noggrant som mdjligt dterspegla den verkliga
risksituationen i verksamheten under metodperioden och de skaliga kostnaderna
for finansieringen, dven i foranderliga marknadsférhallanden. Det talar for att den

17 Aven om kapitalstrukturen eventuellt & mindre kénslig for konjunktursvéngningar &n ndgra andra parametrar
anser Energimyndigheten att det ar nédvandigt att uppdatera den optimala kapitalstrukturen samtidigt som
betavardet, sd att den berdknade galdensrens betavarde aterspeglar laget vid tidpunkten fér uppdateringen.
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senare informationen ska utnyttjas sarskilt for de parametrar som ar kansligare for
konjunktursvangningar.

Detta resonemang star i centrum for varfor det &r viktigt att uppdatera den riskfria
rantan arligen, och de parametrar som harleds frén riktmarkena (betakoefficient,
kapitalstruktur och skuldriskpremie) vartannat ar. Detta garanterar att paramet-
rarna inte avviker fran verkligheten i marknadssituationen under évervakningspe-
rioderna.

Samtidigt sker tillsyn i forhand, inte i efterhand, vilket innebar att tillsynsmodellens
parametrar ska vara kdnda fore tillsynsdrets bérjan. Det medfér vissa begrans-
ningar for vad parametrarna i tillsynsmetoderna nar det géller ny information kan
bygga pa och medféra fordréjningar i nar den férdndrade marknadssituationen
dterspeglas i tillsynen och den tilldtna avkastningen.

3.5.2 Granskningsperiod for tillsynsparametrar

Som en del av faststallandet och uppdateringen av tillsynsparametrarna finns ocksa
valet av vilken granskningsperiod som ska anvandas, for vilken det genomsnittliga
tildampliga parametervardet exempelvis ska raknas ut.

KPMG tillampade i sin utredning i stor utstrackning mycket korta granskningspe-
rioder pd en dag (kapitalstruktur), ett par veckor (skuldpremie) eller ett &r (mark-
nadsriskpremiel8, betavdrde av genomsnittet fér tva ar) vid tidpunkten for uppda-
tering. P& sd satt sdkerstillde man att parametervardena dterspeglar de senaste
uppgifterna vid tidpunkten fér uppdateringen. Samtidigt konstaterar dock KPMG att
vissa parametrar ar kansligare for konjunktursvéangningar, vilket enligt Energimyn-
digheten i sig talar for tillampningen av nagot langre granskningsperioder, sdsom
sex manader.

I synnerhet den riskfria rantan ar en volatil variabel, och dndringarna fran en dag
till en annan kan vara stora i situationer d8 det p& marknaden &r svart att exakt
prissatta dgarposterna pa grund av exempelvis den osékra ekonomiska situationen
och centralbankernas penningpolitik. Darfér anser Energimyndigheten att det ar
motiverat att tillampa den redan tidigare tillampade granskningsperioden pa sex
manader fér den aktuella parametern. N&r det géaller dvriga parametrar tillampar
Energimyndigheten de granskningsperioder som KPMG rekommenderar.

18 KPMG rekommenderade att man tillampar vardet for den senaste tillgdngliga manaden i den databas som Dam-
odaran publicerat, som bygger pd medelvéardet fér 12 manader.
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3.6 Kontrollbolag och definiera de parametrar som berdknas utifran dem

Valet av kontrollgrupp for faststallandet av WACC-parametrarna dr en central del
av processen, nar marknadsdrivha parametrar anvands for att faststdlla den skaliga
avkastningsgrad som tillampas i metoderna. Kontrollgruppen bygger pa den grupp
som rekommenderas i KPMG:s utredning, Energimyndigheten har i samband med
den interna granskningen tagit bort bolagen Fortum Abp och RWE AG, d3 de enligt
Energimyndighetens uppgifter inte langre har relevant affarsverksamhet vid tid-
punkten for instadllning av parametrarna. Den slutliga kontrollgruppen identifieras i
metodbilaga 2. I kontrollgruppen ingar ocksd bolag som har informerat om sina
avsikter att minska eller helt salja sina andelar i nataffarsverksamheten, sdsom
SSE samt EDF, som ska nationaliseras.

Eftersom foretag i kontrollgruppen aven kan ha annan affarsverksamhet med po-
tentiellt hogre risk utdver reglerad nataffarsverksamhet pa koncernniva, tillampas
kontrollgruppens medianvarde fér de parametrar som héarrér fran kontrollbolagen
(skuldfritt betavarde, kapital struktur och skuldpremie av skuldkapital), om kon-
trollbolagens genomsnittliga andel av reglerad nataffarsverksamhet 6verstiger 50
% av summan, baserat pa de senaste tillgdngliga bokslutsuppgifterna om koncer-
nens omsattning. I annat fall anvéands den nedre fjardedelen av kontrollgruppens
intervall vid berakningen av det skuldfria betavardet och skuldpremien fér det
skuldsatta kapitalet, och nar det galler kapitalstrukturen, den 6vre fjardedelen av
skulddelen av kapital tillampas. Detta minimerar risken att vid berdkningen av den
rimliga avkastningen tilldts en hégre avkastning foér det kapital som &r bundet i
natverksamheten, vilket inte speglar risknivan for den reglerade natverksamheten
och den avkastning som kravs for det kapital som ar bundet i verksamheten.

Utvarderingen av relevansen av eldistributionsnatets och hdégspanningsdistribut-
ionsnatets kontrollgrupp presenteras i tabell 1. Eftersom genomsnittet av kontroll-
bolagen ligger under 50-procentsnivan, kommer den nedre kvartilen av intervallet
och den 6vre kvartilen av kapitalstrukturens skuldandel att tillampas parametrar
som harrér fran kontrollgrupp mellan ar 2024-2025.

Kontrollbolag Andelen relevanta onli- Upprinnelse
neaffarer av koncernens (koncernens ars-
omsadttning 2022 redovisning)

E ON SE 17 % | 2022 s. 280

Edison International 52 % | 2022 s. 24 ja 98

EDP Energias de Portugal SA 16 % | 2022 s. 362

Electricite de France SA 12 % | 2022 s. 26

Enel SpA 16 % | 2022 s. 195
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Iberdrola SA 34 % | 2022 s. 67
SSE PLC 18 % | 2022 s. 226
Genomsnitt 24 %

Tabell 1: Eldistributionsnéatets och hégspéanningsdistributionsnétets kontrollgrupp och dess
relevansbedémning

Parametrarna for en skalig avkastningsgrad kommer att uppdateras under metod-
perioden med hjalp av en pa férhand faststalld kontrollgrupp. Det stéller krav pa
att de kontrollbolag som tillampas aven i samband med uppdateringen ska bedriva
relevant nataffarsverksamhet.



g 4

+ ¢4 energiavirasto
energimyndigheten

37 (63)

4 Incitament

4.1 Kvalitetsincitament

Avsikten ar att kvalitetsincitamentets grundstruktur under den sjatte och sjunde
tillsynsperioden ska hallas pd samma niva som under tidigare tillsynsperioder. And-
ringarna i incitamentet galler i huvudsak parametrarnas, det vill sdga enhetspriser-
nas och nyckeltalsuppgifternas, aktualitet.

4.1.1 Uppdatering av enhetspriserna for avbrottskostnader

I kvalitetsincitamentet har man fran och med 2008 till och med 2023 tillampat
indexjusteringar av enhetspriserna for oldagenheter som orsakas av avbrott, som
bygger p& undersékningar gjorda 20059, 20062° och 20072!. Féljande metodperiod
stracker sig redan till aren 2024-2031, da det &r som mest 26 ar mellan de grans-
kade aren och de undersékningar som ligger till grund for de enhetspriser som
tilldmpas. Under denna tid har elférbrukningen hos natinnehavarnas kunder for-
andrats betydligt och den oldgenhet som definierats i de gamla undersékningarna
beskriver inte nédvandigtvis den oldgenhet som elavbrotten orsakar i dag. De en-
hetspriser som bygger pd ovan ndmnda utredningar har ocksa faststéllts i penning-
vardet for 2005, vilket gor att man 2031 skulle bli tvungen att indexjustera enhets-
priserna med 26 ar.

P& grund av ovan namnda motiveringar beslutade Energimyndigheten sommaren
2022 att bestalla en utredning av AFRY Management Consulting Oy om kostnaderna
for den oldgenhet som avbrottet orsakat??, enligt vilken det féreslds att enhetspri-
serna pa skador som orsakas av avbrott som bygger p& de senaste forskningsrénen
ska anvandas i tillsynsmetoderna for eldistributionsnatsverksamheten under den
sjatte och sjunde tillsynsperioden.

4.1.2 Avbrott i Iagspanningsnéatet

Energimyndigheten har i och med féreskriften om nyckeltal foér elndtsverksamheten
och deras publicering (1730/002/2015) fr&n och med 2016 bérjat samla in energi-
viktade nyckeltalsuppgifter fran distributionsnétsinnehavarna om antalet avbrott
och avbrottstider i 18gspénningsnatet. Till denna del gjordes inga &ndringar i den

1% Tekniska hdgskolan, Tammerfors tekniska universitet/Silvast Antti, Heine Pirjo, Lehtonen Matti, Kivikko Kimmo,
Makinen Antti, Jarventausta Pertti, Sahkdnjakelun keskeytyksistd aiheutuva haitta, 12/2005

20 vijllmanstrands tekniska universitet / Honkapuro Samuli, Tahvanainen Kaisa, Viljainen Satu, Lassila Jukka, Par-
tanen Jarmo, Kivikko Kimmo, Makinen Antti, Jarventausta Pertti, DEA-mallilla suoritettavan tehokkuusmittauk-
sen kehittaminen, 12/2006

2t Villmanstrands tekniska universitet, Tammerfors tekniska universitet/Honkapuro Samuli, Tahvanainen Kaisa,
Viljainen Satu, Partanen Jarmo, Makinen Antti, Verho Pekka, Jarventausta Pertti, Keskeytystunnuslukujen refe-
renssiarvojen maarittaminen, 5/2007

22 AFRY Management Consulting Oy/Tkachenko Evgenia, Vihavainen Petri, Selvitys keskeytyksen aiheuttaman hai-
tan kustannuksista, marraskuu 2022
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gallande foreskriften om nyckeltal for elnatsverksamheten och deras publicering
(2167/002/2016).

Fran och med den sjatte tillsynsperioden beaktas avbrottskoderna fér 1dgspén-
ningsnétet ocksa i berdkningen av eldistributionsnétsinnehavarnas kvalitetsincita-
ment. Ur elnatsinnehavarnas kunders synvinkel paverkas den upplevda oldgen-
heten inte av vilken del av natinnehavarens nat som orsakat avbrottet. Darfér ar
det motiverat att beakta avbrott i I3gspanningsdistributionsnétet i berdkningen av
kvalitetsincitamentet pd ett enhetligt satt i férhallande till medelspannings- och
hégspanningdistributionsnaten.

4.1.3 Energiviktning i hégspanningsdistributionsnatet

Energimyndigheten har i och med de tidigare namnda nyckeltalen for elnatsverk-
samheten och publiceringen av dem fran och med 2018 férutom genomsnittliga
avbrottssiffror borjat samla in genomsnittliga energiviktade nyckeltal for avbrott
vid anslutningsstéllena fran distributionsnatsinnehavare och innehavare av hég-
spanningsdistributionsnat.

Fr&n och med den sjatte tillsynsperioden férenhetligas berdkningen av kvalitetsin-
citamentet for olika spanningsnivaer genom att man dvergar till att anvanda ener-
giviktade nyckeltal for avbrott aven for hégspanningsdistributionsnat. Energivikt-
ningen i nyckeltal for avbrott stdller antalet avbrott och deras langd i relation till
den energiméngd som anslutningspunkterna férbrukar, vilket pd ett battre satt
dterspeglar den verkliga oldgenhet som avbrottet orsakar. Det har rekommende-
rats att energiviktningen anvands i kvalitetsincitamentet for hégspanningsdistribut-
ionsnatet bland annat i Energimyndighetens diplomarbete??® 2013 samt i den utred-
ning som Energimyndigheten I3tit Gaia Consulting Oy géra om kvalitetsincitamen-
tets funktion och utvecklingsbehov 2016-2023%4,

4.1.4 Planerade avbrott i hégspanningsnatet beaktas inte i kvalitetsincitamentet

Energimyndigheten har samlat in information om planerade avbrott i hégspan-
ningsnatet. P& grund av kunderna i hégspanningsnatets karaktar illustrerar de pla-
nerade avbrottens kalkylerade oldgenhet inte alltid den verkliga oldgenheten for
kunderna. Natinnehavarna kommer i regel éverens om avbrotten tillsammans med
kunderna, sd att kunderna kan forldgga sina egna underhdllsstopp, installationer
och andra atgérder som kravs samtidigt som de planerade avbrotten. De avbrott
som planerats i stamnatsinnehavarens kvalitetsincitament beaktas inte heller och

23 Heikkila, Tuukka, Sahkoverkon toimitusvarmuuteen liittyvien valvontamenetelmien kehittdminen, 9.10.2013

24 Gaia Consulting Oy, Karttunen Ville, Vanhanen Juha, Partanen Jarmo, Matschoss Kaisa, Bréckl Marika, Haakana
Juha, Hagstréom Markku, Lassila Jukka, Pesola Aki ja Vehvilainen livo, Selvitys laatukannustimen toimivuudesta
ja kehitystarpeista vuosille 2016-2023, 27.10.2014
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att planerade avbrott i ett hégspanningsdistributionsnit tas bort fran kvalitetsinci-
tamentet férenhetligar Energimyndighetens reglering mellan olika typer av hég-
spanningsnat.

Dessutom har borttagandet av planerade avbrott pa basis av simuleringar som
gjorts for distributionsnatsinnehavarna en mycket liten inverkan pa incitamentets
sammanlagda konsekvenser.

4.1.5 Ar som anvands i referensnivan

Energimyndigheten har sedan den fjarde tillsynsperioden tillampat en referensniva
pa atta ar i kvalitetsincitamentet. Referensnivaer pa atta ar rekommenderas i stor
utstrackning i utredningar som galler kvalitetsincitament, sdsom den tidigare
namnda utredningen av Gaia Consulting Oy samt i utldtandet fr&n den akademiska
arbetsgrupp som tillsatts av arbets- och naringsministeriet?>, dar féljande konsta-
teras: "Eftersom felsituationer, sarskilt stora stérningar, &r tillfalliga ger den atta-
arsperiod av historik som tillampas nu en tillférlitlig bild av den verkliga nivan pa
avbrottskostnaderna och bolagets verksamhetsmiljé. Detta har man redan kommit
fram till tidigare i en rapport (Honkapuro 2007). En tidsperiod som &r lika 1dng som
en tillsynsperiod ger inte en tillréckligt bra bild av den faktiska nivan pa avbrotts-
kostnaderna som motsvarar verksamhetsmiljon.”

For att den referensniva som tillampas s bra som méjligt ska aterspegla eldistri-
butionsbolagens relevanta avbrottshistorik tilldmpas under den sjatte och sjunde
tillsynsperioden liksom under de féregdende tillsynsperioderna den nyast méjliga
referensnivan pd atta ar. Ddrmed bestdr referensnivan under den sjatte tillsyns-
perioden av dren 2016-2023 samt under den sjunde tillsynsperioden av aren 2020-
2027. Nar det galler hdgspanningsdistributionsnat anvands undantagsvis referens-
nivan 2018-2023, det vill sdga en referensniva pa sex ar for den sjatte tillsyns-
perioden. Anledningen till detta &r 6vergangen till energiviktade avbrottsuppgifter,
som Energimyndigheten har samlat in fr@n nitinnehavarna sedan 2018. Under den
sjunde tillsynsperioden dvergar man ocksd nar det galler hégspanningsdistribut-
ionsnatet till en referensniva pa atta ar.

25 J&rventausta Pertti, Collan Mikael, Liski Matti, Huhta Kaisa, Akademisk arbetsgrupp om ber&kningsmetoder for
tariffer for eléverféring och -distribution, arbetsgruppens utldtande till Energimyndigheten, 31.5.2022
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4.2 Effektiviseringsincitament

4.2.1 Beskrivning av den nuvarande metoden

I incitamenten for tillsynsmetoderna for eldistributionsnétsverksamheten ingdr ett
element som granskar den operativa verksamhetens effektivitet. Syftet med ele-
mentet dr att styra natinnehavarna mot att agera kostnadseffektivt. Natverksam-
heten kan anses vara effektiv ndr de insatser som anvénds i verksamheten &r sa
sma som méjligt i forhallande till de erhallna resultaten. Effektiviseringsincitamen-
tet galler natinnehavarens rorliga kostnader, det vill sdga kontrollerbara operativa
kostnader. Den enskilda natinnehavarens potential att effektivisera den operativa
verksamheten observeras genom att jamfdra bolagets faktiska kostnader med de
effektiva kostnaderna enligt kostnadsfronten.

N&r det géller eldistributionsnatsverksamheten bedéms kostnadsnivan enligt en ef-
fektiv ndtverksamhet med hjélp av effektivitetsmatmetoder, varvid man utifran alla
natinnehavares input- och output-uppgifter estimerar en kostnadsfront som ater-
speglar en effektiv verksamhet. Eftersom den kostnadsfrontmodell som tillampats
pa eldistributionsnatsverksamheten och den estimeringsmetod som tillampats i den
i sig ar komplex och innehaller ett stort antal parametrar som ska estimeras, anser
verket att det ar motiverat att undersdka bakgrunden till den modell som tillampas
nu pa en ndgot mer precis niva.

Forst presenteras en dversikt 6ver den ekonomiska teoretiska referensramen for
den nuvarande modellen av effektivitetsincitamentet. Darefter hanterar de fére-
slagna forandringarna av modellen fér den sjatte och sjunde tillsynsperioden och
skalen bakom férandringarna. Slutligen presenteras kortfattat resultaten av den
prelimindra uppskattningen av den sjatte tillsynsperioden.

4.2.1.1 Utvecklingen av effektiviseringsincitamentet som en del av tillsynsmetoderna

Energimyndigheten har utvecklat effektivitetsmdtningen som en del av tillsynen
over eldistributionsnatsverksamheten sedan 1998 och I3tit gora ett flertal under-
sokningar och expertutredningar i anslutning till effektivitetsmatningen. Energi-
myndigheten har konsekvent stravat efter att utveckla den tillampade modellen
utifran de senaste forskningsrénen och erfarenheterna av den praktiska tillamp-
ningen av modellen. Ddrmed har ocksd metoden, modellspecifikationen och valet
av variabler som tillampats vid estimeringen av effektivitetsfronten andrats eller
kompletterats under olika tillsynsperioder.

Effektiviseringsincitamentet har varit en del av incitamentsmekanismen for distri-
butionsnatsinnehavarnas tillsynsmetoder samt berdkningen av en skalig avkastning
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nar Energimyndigheten évergar till férhandsreglering som genomférs for varje till-
synsperiod 2005.

4.2.1.2 Ekonomisk-teoretisk referensram som enligt den kostnadsfrontmodell som tillampas nu

Den metod som Energimyndigheten for narvarande tillampar for att bedéma den
skaliga operativa kostnadsnivan grundar sig pa mattstockskonkurrens (yardstick
competition) som etablerats i forskningslitteraturen i amnet, dar man skapar en
ram for kostnadskonkurrensen mellan monopolbolag som pa grund av verksamhet-
ens karaktar eller lagstiftningen inte méter kostnadskonkurrens. Den praxis som
oftast tillampas fér mattstockskonkurrens inom néatbranschen grundar sig pa mo-
dellering av den effektiva verksamhetens rérliga kostnader (eller operativa kostna-
der, OPEX) eller totalkostnader (operativa kostnader + kapitalkostnader, TOTEX).

Regleringen av bade de operativa kostnaderna och totalkostnaderna medfér vissa
problem med tanke pa incitamentseffekterna. Ett problem med reglering som grun-
dar sig pa totalkostnaderna kan vara att alla kostnader antas vara rérliga kostnader
och att de inte nédvandigtvis beaktar investeringsrisken i tillracklig utstrackning
och detta pa sa satt kan dampa nédvandiga kapitalinvesteringar. Till exempel inom
just natbranscherna fattas investeringsbesluten for tiotals ar och det ar svart att
anpassa kapitalet pad kort sikt. A andra sidan kan endast reglering som grundar sig
pa operativa kostnader skapa incitament fér natbolagen att ersitta de operativa
kostnaderna med 6verdrivna investeringar och pa sa satt uppmuntra till verinve-
steringar, om bolagens investeringar i natkapitalet inte begrénsas pa annat sétt.

Kuosmanen & Johnson har i sin utredning?® foreslagit en villkorlig mattstockskon-
kurrens som |8sning pa det beskrivna incitamentsproblemet, som innebéar att man
har kostnadskonkurrens mellan natbolagen nar det galler rérliga kostnader, dock
med hansyn till natkapitalet. I praktiken beaktas alltsd tva separata inputvariabler,
det vill sdga operativa kosthader, som en roérlig input som det riktas ett effektivise-
ringsmal mot och natvirdet som en fast input som det inte riktas ett effektivise-
ringsmal mot. I en villkorlig mattstockskonkurrens estimeras dock nivan pa de ope-
rativa kostnaderna enligt den effektiva verksamheten som villkorlig i férhallande till
bolagets kapital. Med hjélp av villkorlig mattstockskonkurrens kan man saledes
lindra saval problemet med &verinvesteringar i anslutning till operativa kostnader
som problemet med begransning av investeringar i anslutning till totalkostnaderna.

26 Kuosmanen, T., Johnson, A.L., Condition mattstockskonkurrens in energy regulation, The Energy Journal 41,
2020
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fast OPEX-regleringens referensniva
input

Villkorlig méttstock (effektiviseringsincitament)
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kostnadslinje ™
sammakostnaaslinje \\\

. forénderlig input

Figur 1: Villkorlig m&ttstockskonkurrens (kélla: Kuosmanen & Johnson (2020))

I figur 1 3skadliggdérs den ekonomisk-teoretiska referensramen fér den villkorliga
mattstockskonkurrensen. Endast i regleringar som bygger pd rérliga kostnader
strévar bolagen efter att minimera de operativa kostnaderna och en referensniva
som minimerar kostnaderna presenteras i punkten i den vertikala évre punkten. En
punkt som minimerar den rorliga kostnaden skulle dock krava mycket betydande
investeringar i natkapitalet fran bolagets sida och det skulle leda till 6verinveste-
ringar som inte ar totalekonomiskt fornuftiga. PA& motsvarande séatt har referensni-
van enligt regleringen som bygger pa totalkostnaderna presenterats i diagrammet
som en punkt dar en sammakostnadslinje och en sammaavkastningskurva, det vill
saga isokvant, som beskriver inputens tekniska ersattningsmdjligheter, tangerar
varandra. Punkten beskriver driftsférhallandet mellan en fast och en rérlig input,
dar totalkostnaderna minimeras. Som konstaterats ovan &r det dock mycket svart
att pa kort sikt anpassa kapitalstocken till den optimala nivan.

Grundtanken i den villkorliga mattstockskonkurrensen &r att standardisera det nat-
kapital som illustrerar den fasta insatsen pa kort sikt, men &ndd beakta det vid
bedémningen av nivan fér en rimlig operativ kostnad. Referensnivan for villkorlig
mattstockskonkurrens i figur 1 &r den punkt i samma sammaavkastningskurva som
pilen i figuren visar. I praktiken visar pilens avstdnd natbolagets effektiviserings-
potential och effektiviseringsincitament, det vill sdga utgangspunkten &r néatbola-
gets nuvarande kostnadsnivd och &ndpunkten p& sammaavkastningskurvan &r en
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referensnivd som motsvarar en effektiv verksamhet. Syftet med effektiviseringsin-
citamentet &r sdledes att pa kort sikt styra natbolaget mot en effektiv kostnadsfront
som illustreras av sammaavkastningskurvan.

P& 1ang sikt bor den fasta inputen, det vill sdga natkapitalet, anpassas till en punkt
som minimerar totalkostnaderna. Eftersom den villkorliga mattstockskonkurrensen
inte krdver anpassning av kapitalet ar det mojligt att pa kort sikt uppna en effektiv
jamforelseniva for de rorliga kostnaderna, det vill siga de operativa kostnaderna.
Darmed uppmuntrar den villkorliga mattstockskonkurrensen inte natbolagen att er-
satta de rorliga kostnaderna med fast kapital (6verinvesteringar) och bestraffar inte
heller bolagen for tidigare investeringsbeslut utan grund. Eftersom modellen tar
hansyn till nivan pa de operativa kostnaderna som villkorlig i férhallande till natka-
pitalbeloppet kan modellen anses férhalla sig neutral &ven till anvandningen av
olika operativa lésningar i natverksamheten. Darmed begrdnsar modellen inte till
exempel anvandningen eller utvecklingen av olika flexibla metoder som visar sig
vara totalekonomiskt effektiva.

Som konstaterats tidigare har Energimyndigheten sedan 2016 tilldmpat den fore-
slagna villkorliga mattstockskonkurrensen, dar regleringen inriktar sig pa operativa
kostnader, dock med beaktande av natbolagets natkapital, det vill sdga fasta kost-
nader. Modellen som inférdes i bérjan av den fjarde tillsynsperioden bygger pa en
utredning?’ fran 2014 som Energimyndigheten bestillt av Sigma-Hat Economics
Oy.

4.2.2 Forslag till andring av effektiviseringsincitamentet for den sjatte och sjunde tillsyns-
perioden

Som en del av arbetet med att utveckla tillsynsmetoderna under den sjatte och
sjunde tillsynsperioden lat Energimyndigheten ECKTA Oy go6ra en utredning om ef-
fektivitetsmatningen av eldistributionsnatsverksamheten?®. I utredningen bedém-
des den metod, den modellspecifikation samt de input- och outputvariabler som
tillampas nu. I utredningen ansdgs den modell som Energimyndigheten fér narva-
rande tillampar och som bygger pa villkorlig mattstockskonkurrens fortfarande vara
ett rekommenderat alternativ for att faststélla referensnivan foér de kontrollerbara
operativa kostnaderna, och i utredningen foreslogs inga grundlaggande andringar i
modellen. I utredningen rekommenderades dock vissa andringar i metoden som

27 Sigma-Hat Economics Oy / Kuosmanen, T., Saastamoinen, A., Keshvari, A., Johnson, A., & Parmeter, C.,
Tehostamiskannustin sahkdn jakeluverkkoyhtididen valvontamallissa, 2014

28 ECKTA Oy/Kuosmanen, T., Kuosmanen, N., Dai, S., Kohtuullinen muuttuva kustannus sahkoén jakeluverkkoyhti-
Oiden valvontamallissa: Ehdotus tehostamiskannustimen kehittamiseksi 6. ja 7. valvontajaksoilla vuosina 2024 -
2031, 12.9.2022
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tilldmpades samt i de variabler som anvands i modellen, framst med tanke p& mo-
dellens prognosférmaga och incitamentseffekter. Energimyndighetens utvecklings-
forslag for effektiviseringsincitamentet for den sjatte och sjunde tillsynsperioden:

Utveckling av StoNED-metoden:

- Avgransning av skuggprisernas fordelning

Modellens variabler:

- Natets 3teranskaffningsvarde (JHA) ersdtts med nuvarande bruksvarde
(NKA)

- Beaktande av forlustprocent som kontrollvariabel

Allmént effektiviseringsmal:

- Allmant effektiviseringsmal 0 procent under den sjétte tillsynsperioden och
1 procent under den sjunde tillsynsperioden

Uppdateringscykel for kostnadsfronten:

- Effektivitetsfronten estimeras under den sjatte och sjunde tillsynsperioden
med tva ars intervaller

Berékning av referensnivan:

- Vid berakningen av den bolagsspecifika referensnivdn beaktas NKA varje ar
samt det faktiska KAH-vardet

Energimyndighetens andringsforslag och tillhérande motiveringar behandlas efter
det.

4.2.2.1 Begransning av skuggprisernas variationsintervall

Skuggpriserna av output och input som man far i kostnadsfrontestimeringen tolkas
ur ekonomisk synvinkel som marginalkostnader. I kontexten for den effektivitets-
matningsmetod som Energimyndigheten tillampar visar marginalkostnaden hur en
okning av output- eller inputenheter pdverkar den operativa kostnaden. For varje
output och fast input estimeras skuggpriserna, det vill séga marginalkostnaderna,
utifrén det observationsmaterial som anvénds. Skuggpriserna fungerar @ sin sida
som koefficienter for realiserade bolagsspecifika output- och inputobservationer vid
berdkningen av en skalig kostnadsniva enligt skuggprisprofilen. I en monopolverk-
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samhet kan vid avsaknad av egentliga marknader skuggpriserna i kostnadsfront-
modellen tolkas som virtuella marknader inom vilka bolagen konkurrerar om kost-
nadseffektiviteten jamfért med andra bolag.

I den metod som Energimyndigheten nu tillampar har skuggpriserna placerats sa
att man vid berdkningen av en skilig kostnadsniva fér varje bolag véljer en skugg-
prisprofil som maximerar kostnadsnivan och bolagets verksamhet syns i det mest
konkurrenskraftiga ljuset. Med andra ord maximerar forfarandet fér val av skugg-
prisprofiler daven effektiviteten i hela branschen. Skuggpriser som avviker fran
varandra beaktar natinnehavarnas olika avkastningsstruktur och olika skuggpris-
profiler betonar avkastning pa andra satt som kostnadsfaktorer. De bolagsspecifika
och arliga variationerna i skuggpriserna kan vara stora.

I ECKTA Ab:s utredning féreslds fortfarande att samma logik anvands for att be-
stdmma skuggprisprofilerna per bolag, det vill saga for alla skuggprisprofiler valjs
en skuggprisprofil fér bolaget som maximerar jamforelsenivadn for de operativa
kostnaderna. I utredningen rekommenderas det dock att skuggorna som fas genom
frontestimering begrénsas, varvid extremvarden i praktiken elimineras fran fordel-
ningen av skuggpriser i berakningen av kostnadernas jamforelseniva.

Det &r motiverat att begransa variationsbredden i skuggpriserna med tanke pa for-
battringen av modellens prognosférmaga samt med tanke pa sa kallad éveranpass-
ning (overfitting). Natbolagens avkastningsprofil kan anses ha férandrats under de
gangna aren, vilket till exempel visar sig som en tidvis betydande &rlig variation i
den éverforda energin. Férdndringar bdde inom och utanfér branschen kan i fram-
tiden i allt hégre grad paverka elférbrukningen och darmed mangden déverford ele-
nergi, varvid aven den kostnadsfrontmodell som anvands for att modellera skaliga
kostnader béttre borde kunna férutse kostnadsnivan &n i nuldget dven utanfor det
anvanda observationsmaterialet.

A andra sidan ar det motiverat att begransa skuggpriserna dven for att forhindra
Overanpassning. I forskningslitteraturen hanvisas det till 6veranpassning i ett feno-
men dar modellen foérklarar det anvanda materialet "fér bra”. Vid problem med
dveranpassning ar modellens férmaga att férklara bra inom ramen fér det anvanda
observationsmaterialet och modellen minimerar den empiriska risken, men den kan
inte nédvandigtvis beakta observationer utanfér det anvéanda observationsmateri-
alet. Med andra ord kan modellen inte modellera nya data, vilket innebar att mo-
dellens prognosférmaga &r dalig. Overanpassning &r ett relevant problem med
tanke p& kostnadsfrontmodellen, for det forsta eftersom modellen &r komplex och
inneh3ller ett stort antal estimerbara parametrar som &r bundna av teoretiska be-
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gransningar som géller formen pa kostnadsfronten. Fér det andra bygger Energi-
myndighetens praxis for effektivitetsmatning pa ex ante-utvadrdering, vilket innebar
att den referensniva for kostnaderna som ska tillampas under de kommande aren
faststalls utifrdn observationsmaterial fran tidigare ar. I praktiken estimeras alltsd
den tillampade kostnadsfrontmodellen utifran observationsmaterialet fran tidigare
tillsynsperioder, men de estimerade parameterviardena tillampas pa faststallandet
av den kommande tillsynsperiodens skaliga rérliga kostnadsniva. Darfér har man i
ECKTA Ab:s utredning sarskilt undersokt andringsférslag som forbattrar modellens
prognosférmaga.

I utredningen har man testat begransningen av skuggpriserna med olika praxis
samt beddémt paverkan pa modellens prognosférmaga for varje alternativ. Paverkan
av begransningen av skuggpriserna p& modellens prognosférmaga har testats ge-
nom att dela in det bolagsspecifika observationsmaterialet fran Energimyndigheten
for 2008-2020 i en sa kallad évningsperiod (training set, 2008-2016) och testpe-
riod (test set, 2017-2020). Kostnadsfrontmodellens parametrar har estimerats
forst for praktikperioden, varefter parametrarna har tillampats pa testgruppen. Pa
sa satt kan man avspegla modellens prognosférmaga, som i sin tur kan matas med
hjalp av kvadratroten ur medelkvadratavvikelsen (root mean squared error, RMSE).
De testade alternativa modellspecifikationerna har slutligen jamférts med den mo-
dell som Energimyndigheten har tillampat under den fjarde och femte tillsyns-
perioden.

I jamforelsen av modellerna fér den bésta prognosférmagan produceras den re-
kommenderade metoden i utredningen, enligt vilken skuggpriserna fér varje out-
put- och inputvariabel begrénsas separat. Darmed beaktas fortfarande skalan for
varje variabel och dven variationsintervallet. Utifran utredningen rekommenderas
det att man avgransar den hdgsta och léagsta decilen fér férdelningen av skuggpri-
serna for varje output- och inputvariabel (det vill sdga de minsta 10 procenten och
de storsta 10 procenten).

Eftersom kostnadsfronten estimeras utifran alla distributionsnatsbolags output- och
inputuppgifter, kan fritt faststallda skuggpriser utan begransningar leda till oreal-
istiskt stora marginalkostnader och dverskatta i synnerhet en atypisk input-/out-
putprofils egen kostnadsniva i natbolaget. Med atypisk profil menas natbolag som
inte nédvandigtvis har kontrollbolag med motsvarande outputprofil. Aven om det
naturligtvis finns skillnader i marginalkostnaderna mellan olika bolag ar det moti-
verat att begransa variationsintervallet fér marginalkostnaderna sa att de inte blir
orimligt stora. Principen for effektiviseringsincitamentet ar dock att bolagens kon-
trollerbara operativa kostnader ska ligga pa en rimlig niva.
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4.2.2.2 Natets dteranskaffningsvarde (JHA) ersitts med nuvarande bruksvérde (NKA)

Det finns alltid ett visst ersattningsférhallande mellan de operativa kostnaderna och
kapitalinvesteringarna, det vill séga genom investeringar i natkapitalet i eldistribut-
ionsnatsverksamheten kan man undvika operativa kostnader och 3 andra sidan kan
man genom operativa atgarder forlanga investeringsbeslutet. P38 grund av detta
ersattningsforhallande minskar den fasta inputvariabelns paverkan i den modell for
villkorlig mattstockskonkurrens som Energimyndigheten tillampar alltid referensni-
van for de kontrollerbara operativa kostnaderna. Om vardet pa bolagets natkapital
i forhallande till avkastningsnivan &r lagt kan man i praktiken motivera bolagets
hogre operativa kostnader och vice versa. Pa det sattet tar modellen pd ett neutralt
satt hansyn till anvandningen av olika operativa l6sningar i natverksamheten och
begransar inte exempelvis utnyttjandet av olika flexibla metoder i natverksam-
heten.

I den modell som tilldmpades under den fjarde och femte tillsynsperioden model-
lerades en fast input enligt villkorlig mattstockskonkurrens, det vill sdga natkapital,
med hjélp av dteranskaffningsvardet for distributionsnédtsbolagens nat. I ECKTA
Oy:s utredning har man dock rekommenderat att ateranskaffningsvardet (JHA)
som illustrerar den fasta inputen ersatts med natets nuvarande bruksvarde (NKA).

Eftersom natets nuvarande bruksvirde berdknas pa basis av nitets ateranskaff-
ningsvarde, men tar hansyn till natkapitalets kalkylmassiga linjara avskrivningar,
kan det anses att det nuvarande bruksvérdet ar ett battre matt pd vardet pa natets
kapitalstock under det aktuella 8ret. Det &r ocksd motiverat att ersitta teranskaff-
ningsvardet med det nuvarande bruksvardet eftersom det nuvarande bruksvardet
beaktar ersattningsinvesteringar i natet, som i sin tur inte paverkar nétets ateran-
skaffningsvarde. Ersattningsinvesteringarna kan ocksa bidra till att minska de ope-
rativa kostnaderna och darfér ar det motiverat att beakta dem aven vid faststallan-
det av referensnivan for de operativa kostnaderna. Att NKA beaktas som en variabel
som beskriver den fasta inputen kan anses uppmuntra natbolagen att investera
totalekonomiskt.

I utredningen har man undersdkt ersattningen av néatets dteranskaffningsvéarde
med det nuvarande bruksvardet dven med tanke pa kostnadsfrontmodellens pro-
gnosférmaga. I utredningen har man fokuserat pa att jamféra den nuvarande mo-
dellen och den viktbegréansade modell som presenterades i foregaende kapitel. Jdm-
forelsen av modellens prognosférmdga mellan det nuvarande bruksvérdet och ater-
anskaffningsvardet genomférdes genom att dela in observationsmaterialet pa
samma satt i en 6évnings- och testperiod samt genom att mata prognosprecisionen
med hjélp av en medelkvadratmeteravvikelse. Utifran resultaten av utredningen
forbattrar anvandningen av det nuvarande bruksvardet som fast input modellens
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prognosprecision bade under &vningsperioden och testperioden. Den bésta pro-
gnosprecisionen far man genom att anvanda en viktbegransad modell dar natets
nuvarande bruksvdarde modelleras som fast input. Darmed ar det motiverat att er-
satta natets teranskaffningsvdrde med nuvarande bruksvarde som en variabel
som visar den fasta inputen d&ven med tanke pa modellens prognosférmaga.

Vid berdkningen av referensnivan varje ar hade ateranskaffningsvardet for distri-
butionsnatet under den fjarde tillsynsperioden faststallts vid den genomsnittliga ni-
van fér 2011-2014 och under den femte tillsynsperioden vid den genomsnittliga
nivan fér 2015-2018. Genomsnittsvardet anvéndes for att minska effekten av va-
riabeln som beskriver natvardet vid faststdllandet av skaliga kontrollerbara opera-
tiva kostnader. Under den sjatte och sjunde tillsynsperioden skippar man dock ge-
nomsnittsvardet for att férandringarna i kapitalstocken ska beaktas aven i berak-
ningen av den arliga skaliga operativa kostnaden. Saledes anvénds alltid det nuva-
rande bruksvardet for det aktuella aret vid berdkningen av referensnivan for kost-
naderna varje ar.

4.2.2.3 Lagga till forlustprocent som kontrollvariabel

I ECKTA Ab:s utredning rekommenderas det ocksd att distributionsnétsbolagens
arliga forlustelprocent laggs till som kontrollvariabel i modellen. Variabeln kan an-
ses ha ett samband med distributionsnatets tekniska prestanda.

Anvandningen av férlustelprocenten som kontrollvariabel i modellen har motiverats
for att dampa sa kallade endogenitetsbias. Med endogen variabel avses i ekonom-
etrin en variabel som férklarar modellen och korrelerar med feltermen. Den illusion
som orsakas av endogeniteten korrigeras genom att man anvander en kontrollva-
riabel, med hjélp av vilken man kan precisera estimaterna och skilja at de férkla-
rande variablernas inverkan fran feltermen. I kontexten fér den kostnadsfrontmo-
dell som tillampas pa eldistributionsnétsbolagen beror endogeniteten i huvudsak pa
att feltermen i modellen kan korrelera med férklarande variabler i férhallande till
input- och outputvariabler eller faktorer som beskriver verksamhetsmiljén. Om den
forklarande variabeln har korrelerat positivt med feltermen, kan modellen éver-
skatta effekten av variabeln i frdga i modellen genom att ocks3d binda till sig den
indirekta effekten av ineffektivitetstermen. P3 sd satt kan modellen éverkompen-
sera kostnadseffekterna av en variabel som ar positivt korrelerad med feltermen.
For att dédmpa endogenitetsbias anvands en kontrollvariabel som korrelerar starkt
med modellens ineffektivitetsterm.

I ECKTA Ab:s utredning konstateras det att forlustelprocenten korrelerar positivt
med den nuvarande modellens regressionsresidualer, varvid det finns ett statistiskt
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samband mellan den estimerade ineffektiviteten och férlustelprocenten. I utred-
ningen observeras ocksa att de arliga forlustelprocenten korrelerar negativt med
relationstalet for nuvarande bruksv'arde/éteranskaffningsvérde som beskriver nat-
kapitalet, med hanvisning till att andelen férlustel i ett dldre nat ar storre an i ett
nyare nat. I utredningen observeras det dessutom att férlustelprocenten korrelerar
positivt med relationstalet anslutning/driftsstdlle som beskriver verksamhetsmiljo-
variabeln, vilket i sin tur tyder pa att férlusterna kommer att vara relativt sett stérre
i glesbygdsomraden &n i stadsnit.

Att inkludera forlustelprocenten som kontrollvariabel i modellen anses minska en-
dogenitetsbias och darfor ar det motiverat att inkludera den i modellens estime-
ringsfas. I utredningen rekommenderas dock inte att forlustelprocenten anvands
som en variabel som beskriver verksamhetsmiljén, framst pa grund av dess incita-
mentseffekter. Eftersom det finns ett positivt statistiskt samband mellan férlustelen
och de kontrollerbara operativa kostnaderna, skulle inkluderandet av forlustelpro-
centen i modellen 6ka kostnaderna och i sin tur skapa ett incitament for att dka
forlusterna i distributionsnatet. Darmed modelleras forlustelprocenten som en kon-
trollvariabel i estimeringsfasen, men dess effekt aterstélls till modellens residualer
innan ineffektivitetstermen estimeras.

4.2.2.4 Allmant effektiviseringsmal

I praktiken aterspeglar det arliga bolagsspecifika effektiviseringsmalet eller effekti-
vitetstalet bolagets statiska effektivitet, det vill sdga kortsiktiga prestationer i fér-
hallande till den faststillda referensnivan, och ger en lagesbild av bolagets riktning
mot en l&ngsiktig effektivitetsbalans. Darfor innehller effektiviseringsincitamentet
ofta ocksd ett allmant effektiviseringsmal, det vill siga en dynamisk komponent,
med vars hjalp man beaktar den effektiviseringspotential som den tekniska utveckl-
ingen medfdr. Med ekonomiska begrepp illustrerar férandringen i produktionsteknik
overgangen till en kurva éver produktionsméjligheterna, varvid man med samma
méangd input kan producera en stérre mangd output, eller uttryckt pa ett annat satt
borde man kunna producera samma outputmangd med mindre input. Det allmanna
effektiviseringsmalet stravar alltsd efter att styra bolagen mot att utveckla sin kost-
nadseffektivitet aven oOver tid. I effektiviseringsincitamentet beaktas det allmanna
effektiviseringsmalet i berakningen av den arliga referensnivan.

Under den andra och tredje tillsynsperioden tillampades det allmanna arliga effek-
tiviseringsmalet p& 2,06 procent pd eldistributionsnatsverksamheten pd samma
satt. Definitionen av det allménna effektiviseringsmalet som beskriver produktivi-
tetsutvecklingen byggde pa en utredning?® som Energimyndigheten bestallt av Gaia

2% Gaia Consulting Oy / Syrjanen, M., Lausunto tuottavuuskehityksen huomioivasta alan yleisesté tehostamista-
voitteesta, 9.2.2007
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Consulting Oy och dar branschens tekniska utveckling beskrevs med hjalp av Mal-
mquists produktivitetsindex. Verket bestéllde ocksd for den fjarde och femte till-
synsperioden en utredning av Sigma-Hat Economics Oy om tillampningen3° av det
allménna effektiviseringsmalet. I utredningen rekommenderades det att man under
den fjarde och femte tillsynsperioden pd@ motsvarande sétt skulle tillampa ett effek-
tiviseringsmgl pa 2 procent med tanke pa den tekniska utvecklingen. Energimyn-
digheten beslutade dock i slutdndan att faststélla vardet pa det allmanna effektivi-
seringsmalet till 0 procent for eldistributionsndtsverksamheten 2016-2023. Moti-
veringen till beslutet var att beakta de nya uppgifter som natinnehavarna fatt via
det allménna effektiviseringsmalet genom bade nationella och europeiska lagstift-
ningsandringar. Enligt verkets uppfattning var det tydligast och pa en tillriacklig niva
korrekt att beakta dessa kostnader som foljde av de nya uppgifterna och verksam-
hetssatten och & andra sidan férdelarna i berdkningen av det faktiska justerade
resultatet genom att korrigera nivan pa det allmdnna effektiviseringsmalet.

Nar det galler den sjatte och sjunde tillsynsperioden bestadllde Energimyndigheten
en utredning av ECKTA Oy om tilldmpningen av det allménna effektiviseringsma-
let3!. I utredningen rekommenderas en enhetlig tilldmpning av det allménna effek-
tiviseringsmalet pd 2 procent inom alla elndtsbranscher. N&r det galler eldistribut-
ionsnatsverksamheten har nivan pa det allmanna effektiviseringsmalet motiverats
med att bolag som konstaterats vara effektiva i effektivitetsmatningen har magjlig-
het att forbattra kostnadseffektiviteten dver tid. I ECKTA Ab:s utredning har man
undersdkt den genomsnittliga arliga forandringen i kostnadseffektiviteten hos de
distributionsnatsbolag som konstaterats vara mest effektiva i effektivitetsmat-
ningen. Enligt utredningen har den mest effektiva procenten av bolagen kunnat
forbattra sin kostnadseffektivitet med i genomsnitt 3,6 procent per &r under den
tidsperiod som granskades i utredningen 2012-2020. I utredningen rekommende-
ras dock att man gor det allménna effektiviseringsmalet mer skaligt och tillampar
en lika stor nivd pa 2 procent inom alla elnatsbranscher.

Energimyndigheten foéreslog i enlighet med ECKTA Oy:s utredning att man i utkas-
tet till riktlinjer for tillsynsmetoderna under den sjatte och sjunde tillsynsperioden
tilldmpar en arlig nivd pa 2 procent av det allmanna effektiviseringsmalet. I utla-
tandena om utkastet till riktlinjer lyfte man dock fram att energiomstéallningen kom-
plicerar elsystemet, vilket samtidigt kraver ytterligare planering exempelvis i och
med olika I6sningar for flexibel efterfrdgan, tillvéxt av smaskalig produktion och

30 Sigma-Hat Economics Oy / Kuosmanen, T., Saastamoinen, A., Yleinen tehostamistavoite séhkon ja maakaasun
siirto- ja jakeluverkkotoiminnan valvontamalleissa sekd tehostamiskannustimen arviointi: Ehdotus Energiaviras-
ton soveltamien menetelmien kehittdmiseksi seuraavilla valvontajaksoilla

31 ECKTA Oy / Kuosmanen, T. Yleinen tehostamistavoite séhkén ja maakaasun verkkotoiminnoissa 6. ja 7. val-
vontajaksoilla, 15.11.2022
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energilager. Nya verksamhetssatt och tjanster innebér @ sin sida 6kade operativa
kostnader.

Energimyndigheten anser att ett viktigt mal for de kommande tillsynsperioderna &r
att tillsynsmetoderna mdjliggér en totalekonomiskt mer kostnadsneutral utveckling
av natverksamheten dven med tanke pa nyttan for slutférbrukaren. Detta mal ar
ndra forknippat med utvecklingen av olika flexibla tjanster, varvid man med sar-
skilda lésningar till exempel kan undvika eller till stor del 6éverféra dyra natinveste-
ringar i omraden dar investeringarna inte ar ldnsamma vid granskningen av kost-
nader och nytta.

For att distributionsnatsbolagen ska ha mdjlighet att utveckla l6sningar som foku-
serar pa operativa kostnader foreslar Energimyndigheten avvikande fran det forsta
utkastet till riktlinjer att ett allméant effektiviseringsmal pa 0 procent ska tillampas
under den sjatte tillsynsperioden och ett arligt effektiviseringsmal pa 1 procent un-
der den sjunde tillsynsperioden.

Dessutom foéreslar Energimyndigheten att kostnaderna for flexibilitetsldsningar som
anskaffats enligt marknadsvillkor under den sjunde tillsynsperioden behandlas som
en post som ska genomfaktureras och att de d& inte ingdr som kostnader som ingar
i effektiviseringsincitamentet. Under den sjatte tillsynsperioden ingdr kostnaderna
forknippade med flexibilitet i de kontrollerbara operativa kostnaderna, men pa dem
tillampas en separat bonusmekanism via flexibilitetsincitamentet. P& s3 satt erbjuds
distributionsnatsbolagen ett incitament att utveckla den hittills outvecklade flexibi-
litetsmarknaden till en integrerad del av distributionsnatsverksamheten. Kostna-
derna férknippade med flexibilitet behandlas mer ingdende i avsnittet om incita-
ment for 6kad leveranssékerhet (4.5).

Energimyndigheten anser att man pa detta satt i tillrécklig utstrackning tar hansyn
till det kostnadstryck som den allt mer komplicerade verksamhetsmiljon och &
andra sidan de nya verksamhetsmetoderna och kraven medfor nar det galler de
operativa kostnaderna. Energimyndigheten anser dock att det &r &ndamalsenligt
att i den sjunde tillsynsperioden inkludera ett mattligt allméant effektiviseringsmal
pd 1 procent. Med beaktande av kvalitetskraven i elmarknadslagen och de investe-
ringar i eldistributionsnatet som genomforts for att uppfylla dem under de senaste
tio dren kommer dven underhdliskostnaderna for natet oundvikligen att minska i
och med att nétets leveranssdkerhet férbattras. Ddrmed kan det i viss man anses
att de operativa kostnadernas struktur féréndras, men den langsiktiga kostnadsni-
van antas inte férandras vésentligt.
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4.2.2.5 Tatare uppdateringscykel for kostnadsfronten

Utifran utldtandena om utkastet till riktlinjer bestillde Energimyndigheten i juni
2023 en tillaggsutredning3? av ECKTA Oy, i vilken man granskade hur de senaste
paneldata paverkar den estimerade kostnadsfronten. I samband med utredningen
faststdlldes kostnadsfronten enligt den modell som rekommenderades i ECKTA Oy:s
tidigare utredning genom att anvanda senaste tillgangliga paneldata (2015-2021).

I utredningen granskades utifran materialet sarskilt hur branschens tekniska fram-
steg (dynamisk effektivitet) framkommer i kostnadsfronten och hur det paverkar
olika natbolag pa olika satt. Det rullande forfarandet vi estimering som tillampats
under den fjdrde och femte tillsynsperioden och som genomforts vart fjarde ar flyt-
tar alltid kostnadsfronten i och med tekniska framsteg nar man byter tillsynsperiod.
Utifrdn de materialperioder som ECKTA Ab har jamfort observeras det att de tek-
niska framstegen har foérdjupat kapitalet, sa att kapitalets marginalavkastning i
praktiken 6kar snabbare an arbetsinsatsen och det ar I6nsamt fér bolagen att 6ka
kapitalintensiteten i produktionen.

Sarskilt eftersom det allménna effektiviseringsmalet faststalldes till 0 procent under
den fjarde och femte tillsynsperioden, har forfarandet ur incitamentssystemets syn-
vinkel gett de mest effektiva bolagen en stérre méjlighet att dra nytta av de kost-
nadsférdelar som majliggérs av den tekniska utvecklingen. I utredningen konsta-
teras det att de tekniska framstegen som fordjupar kapitalet har gynnat i synnerhet
natbolag som ar verksamma i de storsta staderna. Eftersom de tekniska framstegen
som férdjupar kapitalet riktar sig till olika bolag p& mycket olika satt, sérskilt bero-
ende pa deras kapitalintensitet, kan detta skapa ett sd kallat teknikgap mellan nat-
bolagen.

For att teknikklyftan mellan natbolagen inte ska bli orimligt stor med tanke p& kost-
nadsfronten under tillsynsperioderna féreslar man i utredningen en 18sning for att
oftare uppdatera kostnadsfrontens skuggpriser och parametervarden an i nulaget.
En tatare uppdateringscykel bidrar till att mjuka upp férandringarna i skuggpriserna
nar det kommer nya tillsynsperioder och bidrar till att effektiviseringsincitamentet
blir mer jamlikt.

Darfor foreslar Energimyndigheten att kostnadsfronten for effektiviseringsincita-
mentet estimeras under de tv3 féljande tillsynsperioderna i tvddrscykler. En tatare
uppdateringscykel bidrar till att férsamra natbolagens mdjligheter att forutse effek-
tivitetsfrontens referensniva, eftersom den tidigare estimerade kostnadsfronten har

32 ECKTA Oy / Kuosmanen, T., Tekninen edistys, padoman syveneminen ja kustannusrintaman siirtyminen: Uu-
simman paneeliaineiston vaikutus estimoituun StoNED-rintamaan, 28.6.2023
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faststallt referensnivan for samtliga fyra ar under tillsynsperioden. Ett tatare upp-
dateringsintervall fér skuggpriserna maojliggor dock en jamnare utveckling av kost-
nadsfronten jamfort med det nuvarande férfarandet, dar kostnadsfronten hoppar i
och med tekniska framsteg nar man gar in i nya tillsynsperioder. Darmed anses
faststallandet av kostnadsfronten med tva &rs mellanrum vara mer jamlik fér nat-
bolagen. Dessutom gor ett tatare uppdateringsintervall for kostnadsfronten det
moijligt att utnyttja nyare data snabbare, sd att man tar hansyn till férandringar i
branschen med kortare férdréjning i berdkningen av referensnivan. Med andra ord
fornyas materialet snabbare och illustrerar ddarmed branschutvecklingen battre nar
det galler input och output.

4.2.3 Preliminar kostnadsfront fér aren 2024-2025

Energimyndigheten har i september 2023 estimerat den preliminadra kostnadsfron-
ten med hjalp av de tillsynsuppgifter som distributionsnatsbolagen Iamnat in for
dren 2016-2022. Skuggpriser enligt kostnadsfronten samt berdkningarbetsboken
for effektiviseringsincitamentets referensniva publiceras i samband med utkasten
till beslut om faststallande och bilagan om tillsynsmetoder. Distributionsnatsbola-
gen ombeds granska de bolagsspecifika uppgifterna i berakningsarbetsboken.
Eventuella andringar i materialet beaktas i den slutliga effektivitetsfronten som till-
ldmpas 2024-2025 och som estimeras och publiceras senast fore utgangen av de-
cember 2023.

I berdkningsarbetsboken presenteras alltsa estimerade skuggpriser och parametrar
enligt den uppdaterade modellen med hjélp av data fran 2016-2022. I beraknings-
arbetsboken presenteras ocksa de arliga effektivitetstalen som berdknats specifikt
for varje bolag och datadr. Med andra ord beskriver de &rliga effektivitetstalen for
varje bolag férhallandet mellan kombinationerna av input-output fran tidigare ar
och den uppdaterade kostnadsfronten.

Ndr man jamfor effektivitetstalen enligt den uppdaterade kostnadsfronten med
kostnadsfronten enligt det material som anvants under den femte tillsynsperioden
(2012-2018), avviker effektivitetssiffrorna fran varandra fér de ar som férekommer
i bada dataperioderna. Eftersom den teknik som den uppdaterade kostnadsfronten
beskriver &r mer kostnadseffektiv &n tidigare, far effektivitetstalen ldgre vérden i
den uppdaterade kostnadsfronten i férhallande till den gamla kostnadsfronten. I
praktiken flyttar tekniska framsteg effektivitetsfronten dver tid (isokvanten flyttas
i granskningen av produktionsméjligheterna), d@ samma kombination av input-out-
put ligger langre bort fran den effektiva fronten. I denna granskning askadliggérs
skillnaden mellan granskningen av dynamisk och statisk effektivitet.
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Det ar dock viktigare att granska skuggpriserna enligt kostnadsfronten an effekti-
vitetstalens historiska utvecklingen, d& de férra tillampas under de férsta aren av
den kommande tillsynsperioden. Tabell 1 visar skuggprisernas utveckling nar det
gdller de data som anvants under den femte tillsynsperioden samt den preliminara
kostnadsfronten som tillimpas under den sjatte tillsynsperioden 2024-2025. Bada
estimeringarna bygger pd ECKTA Oy:s viktbegrédnsade CNLS-modell (WR CNLS (10
%, 90 %)), dar den fasta inputvariabeln ar natets nuvarande bruksvarde och fér-
lustelprocenten har anvants som kontrollvariabel. Energimyndigheten publicerade
resultaten av estimeringen som genomférts med data fér 2012-2018 pa sin webb-
plats i slutet av 2022. I tabellen visas i varje estimeringsruta median-, maximi- och
minimivardena for skuggpriserna for avkastningen (6verférd energi, natets langd
och anvandarantal), o6nskad avkastning (KAH) samt den fasta inputvariabeln
(NKA).

Antal anvin-

WR CNLS (10 %, 90 %) Energi Nitets lingd  dare (€/anvin- NKA KAH
2016-2022 (s/kWh) (€/km) dare) (€/1000 €) (€/€)
Median 1,390 126,07 55,39 2,122 0,028
Maximi 3,331 271,00 81,00 28,399 0,168
Minimi 0,007 0,00 2,00 0,00 -3,295
WR CNLS (10 %, 90 %0)

2012-2018

Median 1,375 163,74 44,49 2,349 -0,089
Maximi 5,049 334,99 89,99 36,261 0,106
Minimi 0,004 0,00 18,00 0,00 -3,557

Tabell 2: Median, maximi och minimi fér skuggpriser for output och fast input 2016-2022
och 2012-2018

I skuggpriserna foér kostnadsfrontestimeringar som gjorts under olika dataperioder
kan man se att medianvdrdena for anvandarantalet och skuggpriserna foér 6éverférd
energi 6kar i forhallande till data fran 2012-2018. Aven NKA som beskriver kapi-
talstocken och medianskuggpriserna for KAH-vardet som beskriver avbrottskostna-
derna 6kar. Medianpriset pa natets langd sjunker dédremot.

Férandringarna i skuggpriserna och deras férhallanden &r naturliga med tanke pa
de olika dataperioder som anvants i estimeringarna. I det rullande estimeringsfér-
farandet som tillampats vid effektivitetsmatningen férsvinner de dldsta tidspe-
rioderna alltid i samband med frontuppdateringen, varvid modellen i praktiken
gldémmer eventuella kombinationer av input-output fran tidigare ar. Utvecklingen
av de kombinationer av input-output som observeras i materialet pdverkar & sin
sida de estimerade skuggpriserna samt darmed dven kostnadsfrontens form och
lage.



> energiavirasto 55 (63)

% o energimyndigheten

De skuggpriser som presenteras i tabell 2 ar dock inte helt jamférbara med
varandra, eftersom man vid den prelimindra berakningen av avbrottskostnaderna
(KAH-vardet) for den sjatte tillsynsperioden har beaktat de uppdaterade enhetspri-
serna for avbrott enligt en utredning som verket 13tit AFRY Management Consulting
Oy gbra, medan KAH-vardena i estimeringen av den femte tillsynsperioden bygger
pa enhetspriserna for avbrott som tillimpades under den fjdrde och den femte till-
synsperioden. De KAH-vdrden som uppdaterats utifran d&mbetsverkets testberak-
ningar verkar dock inte ha ndgon betydande inverkan pa uppkomsten av skuggpri-
ser.

4.2.4 Incitament for effektivisering i hégspanningsdistributionsnatsverksamheten

Aven i incitamenten fér tillsynsmetoderna for hdégspénningsdistributionsnéatsverk-
samheten ingdr ett element som granskar den operativa verksamhetens effektivi-
tet, vars syfte ar att styra natinnehavarna mot att agera kostnadseffektivt. Nat-
verksamheten kan anses vara effektiv nar de insatser som anvands i verksamheten
dr s sma som mdjligt i forhallande till de erhdllna resultaten. Effektiviseringsinci-
tamentet galler natinnehavarens rérliga kostnader, det vill sdga kontrollerbara ope-
rativa kostnader.

Under den fjarde och femte tillsynsperioden jamférs de faktiska kontrollerbara ope-
rativa kostnaderna i effektiviseringsincitamentet fér hdégspanningsdistributions-
natsverksamhet med den referensnivd som berédknats utifran de historiska kostna-
derna. Under tillsynsperiodens forsta ar faststills effektiviseringsincitamentets re-
ferensniva som ett genomsnitt av natinnehavarens faktiska kontrollerbara opera-
tiva kostnader under féregdende tillsynsperiod, det vill siga de fyra féregaende
dren. Under de féljande aren av tillsynsperioden anvands som referensniva for in-
citamentet den referensnivd som faststéllts for féregdende ar, det vill sdga skaliga
kontrollerbara operativa kostnader. Vid berékningen av referensnivan beaktas in-
flationens och den s& kallade natvolymens inverkan.

Med hjélp av natvolymen beaktas férandringar i omfattningen av natinnehavarens
verksamhet och den berdknas med hjalp av natinnehavarens luftledningsnat, jord-
kabelnatet samt kundantalet och motsvarande kostnadskoefficienter. Med andra
ord tillampas férandringen i natvolymen som resultatindex i tillsynsmodellen och i
modellen tilldts natinnehavaren géra hdgst en &kning av kostnaderna enligt 6k-
ningen av avkastningen som mats enligt natvolymen.

Som en del av arbetet med att utveckla tillsynsmetoderna fér den sjatte och sjunde
tillsynsperioden lat Energimyndigheten ECKTA Oy géra en utredning33 i vilken man

33 ECKTA Oy / Kuosmanen, T., Yleinen tehostamistavoite séhkén ja maakaasun verkkotoiminnoissa 6. ja 7. val-
vontajaksoilla 2024-2031, 15.11.2022
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bedémde det nuvarande forfarandet for effektiviseringsincitamentet. Enligt utred-
ningen och Energimyndighetens interna bedémning ar det inte nédvandigt att éndra
effektiviseringsincitamentets nuvarande form nar det galler hégspanningsdistribut-
ionsnatsverksamhet annat &n nar det géller den niva som tillampas for det allménna
effektiviseringsmalet.

Till skillnad fran det forsta utkastet till riktlinjer féreslar Energimyndigheten i stéllet
for det allmanna effektiviseringsmalet pa tva procent per ar att man under den
sjatte tillsynsperioden tillampar ett allmént effektiviseringsmal pa& 0 procent och
under den sjunde tillsynsperioden ett arligt effektiviseringsmal pd 1 procent pa
samma satt som i eldistributionsnatsverksamheten. Faststallandet av det allmanna
effektiviseringsmalet har tagits upp redan tidigare i avsnitt 3.2.2.4 i promemorian.

4.3 Investeringsincitament

Investeringsincitament fungerar med samma principer som tidigare, det vill séga
att natkomponentens justerade ateranskaffningsvérdet divideras med natkompo-
nentens halltid. Den linjdra avskrivningen berdknad fran ateranskaffningsvérdet
kommer att bli dock lagre &n tidigare, eftersom ateranskaffningsvéardet i princip blir
lagre, dar som standard anvénds ett lagre styckpris for investeringar fran aldre ar
an for investeringar for nya ar.

Incitamenteffekten uppstar fortfarande av differensen mellan kostnaderna for de
investeringar som berdaknats med de genomsnittliga enhetspriserna och de faktiska
investeringarna. Genom att investera mer effektivt an den genomsnittliga kost-
nadsnivan gynnas natinnehavaren vid justeringen av néttillg%ngarna, och omvant,
om natinnehavaren investerar ineffektivt, minskar enhetspriserna kostnaderna som
overskrider enhetspriserna vid justeringen av néttillgdngarna. Nyttan av incitamen-
tet syns alltsd for bolagen i det justerade nuvarande bruksvardet samt i den linjara
avskrivningen i den justerade avskrivningsnivan.

4.3.1 Skal till att lagga till en nyttoskarare

For kunderna har nyttan av investeringsincitamentet endast synts under tillsyns-
perioden nar natinnehavarna har gjort sina investeringar som i genomsnitt ar dy-
rare an enhetspriserna eller vid uppdatering av jamférpriser, om kostnaderna har
minskat i genomsnitt. Kunderna har dock alltid haft nytta av enhetspriserna i sam-
band med uppdateringar av jamférpriserna, om den genomsnittliga kostnadsnivan
har sjunkit och enhetspriserna har sjunkit. Visserligen har kunderna ocksa haft
nytta av att enhetspriserna har stigit, om man antar att héjningen av enhetspri-
serna darmed inte har varit sd stor som den kunde ha varit utan incitamentseffek-
ten av enhetspriserna.
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Det kan dock vara sa att for kundernas del har enhetskostnaderna i genomsnitt
stigit eller forblivit oférandrade strax innan de uppdaterades, vilket gjort att nyttan
av enhetspriserna under den tidigare tillsynsperioden, aven i samband med uppda-
teringen, endast kommer natinnehavarna till godo. M&jliggér den princip som till-
lampades tidigare en situation dar dyrare investeringar évervager i slutet av peri-
oden fram till tidpunkten fér uppdateringen av enhetspriserna, d@ uppdateringen
av enhetspriserna trots den genomsnittliga effektiviseringen inte nédvandigtvis
syns som en egentlig sankning av enhetspriserna i samma utstrackning som den
har synts i genomsnitt under tillsynsperioden. Aven annars, inom en period, &r en
situation dar kostnaderna &r lagre an enhetspriserna i bérjan av perioden och en-
hetspriset ar dyrare i slutet av perioden fullt majligt.

Med héanvisning till ovanstdende sakerstaller nyttoskararen att den tidigare upp-
nadda effektiviteten, trots kostnadsutvecklingen, &ven kommer kunderna till godo,
sarskilt i den nuvarande situationen, dar den anpassningsprincip som krévs av den
nominella avkastningen anvénds, dar uppdatering av den nya enhetspriser paver-
kar inte justeringen av den gamla massan.

En annan viktig orsak till nyttoskdraren ar att den syftar till att styra natoperat6-
rernas bokfoéringsaktiveringar att bli mer exakta och forhindra omotiverade extrain-
komster. Energimyndigheten har funnit att natoperatérerna har brister i att goéra
investeringsaktiveringar exakt for att matcha den faktiska idrifttagningstiden. Vissa
natoperatdrer behaller med andra ord genomférda och bestéllda delar av investe-
ringar i oavslutade investeringar for lange. I liknande fall har natoperatéren redan
lagt in uppgifterna i strukturdata for den del som tagits i bruk och investeringen
har justerats med styckpriser och pa sd satt far man en rimlig avkastning och av-
skrivningar. Samtidigt kan natoperatéren fortfarande ha den aktuella kostnadspos-
ten i bokféringen i oavslutade investeringar, for vilka en rimlig avkastning kan er-
hallas genom metoderna. Med denna procedur far natoperatéren en omotiverad
nytta av metoderna.

Verket har begransade mdéjligheter att granska och ratta till drendet, varfor verket
har ansett det motiverat att problemet maste angripas direkt &ven med metodernas
berakningsmekanik. Nar en nyttoskdrare anvands som ett investeringsincitament
leder det till att natoperatdéren agerar korrekt, eftersom en kostnadspost som skym-
tar i det ofardiga kan fa natoperatdren att framsta som mer effektiv 4n vad den
egentligen ar, i vilket fall kan nyttokararen ev. skdra av den insamlade avskriv-
ningen fér komponenten. Till exempel, for ett foretag som arbetar exakt enligt en-
hetspriser, men bokfdringen slapar féor mycket efter idrifttagningstillféllet, tillats
inte natoperatéren hela avskrivningsnivan i den man de bestallda komponenterna
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inte har aktiverats, eftersom halften av denna kostnadsskillnad som orsakas av den
eftersldpande redovisningen &r avskuren fran den tilldtna avskrivningen.

Halften av effektivitetsférdelarna med linjéra avskrivningar kommer dock fortfa-
rande natinnehavaren till godo fér att natinnehavaren ska ha incitament att inve-
stera med kostnadseffektiva |6sningar. Dessutom galler nyttoskararen inte natin-
nehavarens justerade nuvarande bruksvirde av nattillgdngarna.

I de utldtanden och synpunkter som inkommit till Energimyndigheten har &ven sty-
reffekterna av investeringsincitamentet lyfts fram. Ett fatal nitoperatérer har pa-
pekat att om vardet av hela natmassan alltid justeras med enhetspriser och om en
cutter appliceras pa investeringsincitamentet, sa kan detta leda till att natoperato-
ren 6kar sina investeringskostnader. Detta problem kan dock inte uppstd nu, ef-
tersom den nominella avkastningen anvands och den anpassningsprincip den kra-
ver, dar den gamla massan inte omvarderas med nya enhetspriser. Med den nya
varderingsprincipen som kravs av den nominella avkastningen fungerar investe-
ringsincitamentet pa ett &ndamalsenligt och korrekt satt vad géller dess styreffek-
ter, nar effektivt operativa foretag drar nytta av sina kostnadseffektiva investe-
ringsar fram till slutet av komponenternas livscykel, och uppdatering av nya en-
hetspriser paverkar inte denna uppnadda férdel.

Investeringsincitamentets inverkan pa det justerade resultatet berdknas arligen en-
ligt formeln nedan, om natinnehavaren i genomsnitt har kunnat investera billigare
an de genomsnittliga enhetspriserna.

IKV = JHATP — (investonnit,, — investoinnitiqg.)/2

IKV = investeringsincitamentets inverkan pa det justerade resultatet
JHATP = linjar avskrivning av nat beraknad utifran ateranskaffningsvardet
investoinnityn = investeringar som beraknats med enhetspriser
investoinnitiase = investeringar enligt balansréakningen

For natinnehavare som inte pa ett kostnadseffektivt satt har kunnat investera billi-
gare an enhetspriserna i férteckningen dver enhetspriser motsvarar investeringsin-
citamentets inverkan pa det faktiska justerade resultatet direkt en linjar avskriv-
ning beraknad utifran ateranskaffningsvérdet.



> energiavirasto 59 (63)

% o energimyndigheten

4.3.2 Slopande av en separat inflationsjustering for linjédra avskrivningar

Det ar inte motiverat att anvdnda en separat inflationskorrigering for linjar avskriv-
ning. Faststallandet av linjér avskrivning beror direkt pa faststéallandet av avkast-
ningsgraden och den anpassningsprincip for nattillgdngar som kravs av den, som
anvands for att berdkna ateranskaffningsvardet. Med andra ord, om den reala av-
kastningen och den &rliga omvérderingen av hela ndtmassan som krdvs av den
anvandes, skulle ersattningsvardet ta hansyn till forandringen i inflationen inom
kontrollperioden med den arliga indexkorrigeringen till enhetspriser.

Medan nu den nominella avkastningen kommer att anvandas kommer enhetspri-
serna under dvervakningsperioden att korrigeras genom att konsumentprisindex
(vid aldre investeringar levnadskostnadsindex) dndras for olika ar av évervaknings-
perioden, men teranskaffningsvardet utgérs av projekt fran olika ar, for vilka det
frusna enhetspriset fran investeringsaret har anvénts. Med andra ord inkluderar
dteranskaffningsvérdet i sig redan hansynen till inflationen eftersom den bor beak-
tas i den nominella avkastningen.

Med hanvisning till ovan, nar den nominella avkastningen anvands i metoderna,
ska den linjdra avskrivningsberdkningen baseras pa ateranskaffningsvardet divide-
rat med innehavstiden, vilken bestams enligt den princip som krévs av den nomi-
nella avkastningen.

4.4 Innovationsincitament

Energimyndigheten behdller innovationsincitamentet som en del av tillsynsme-
toderna aven under den sjatte och sjunde tillsynsperioden. Att uppmuntra natinne-
havarna till innovativ verksamhet har ocksa lyfts fram i CEER:s3* publikation som
en viktig del av regleringsmyndigheternas verksamhet. Ett perspektiv i CEER:s pub-
likation har ocksd varit betoningen av den 6kade digitaliseringen av energitjanster
och de mdjligheter den medfoér for nya affarslésningar. Energimyndigheten vill bidra
till att uppmuntra distributionsnatsinnehavarna att utveckla motsvarande mdjlig-
heter.

Den tilldtna kostnadsandelen som tas upp i innovationsincitamentet &ndras fran 1
procent av summan av natverksamhetens omsattning i de sdarredovisade resultat-
rakningarna under tillsynsperioden s& att det under den sjatte och sjunde tillsyns-
perioden ar mojligt att i innovationsincitamentet godkanna en motsvarande andel
pd 0,5 procent av summan av natverksamhetens omsattningar i distributionsnats-
innehavarens sdrredovisade resultatrakningar under tillsynsperioden. Energimyn-

34 CEER Paper on Regulatory Sandboxes in Incentive Regulation
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digheten motiverar framfor allt andringen med att man stravar efter att flytta inci-
tamentets fokus mot att utveckla flexibilitetslésningar. F6r de kommande tillsyns-
perioderna presenteras ett nytt flexibilitetsincitament, och darfér skulle man inom
ramen for innovationsincitamentet i fortsattningen inte godkdnna l6sningar som
enbart syftar till att utveckla leveranssikerheten. Det &r &ndamalsenligt att sam-
mankoppla bade innovations- och flexibilitetsincitamentet titare och méjliggéra en
sammanlagd incitamentseffekt pa upp till 1,5 procent fér distributionsnétsinneha-
varna med beaktande av bada incitamenten. Energimyndigheten pdpekar ocks3a att
anvandningen av innovationsincitamentet for narvarande inte har varit sarskilt stor
bland elnatsinnehavarna och att distributionsnatsinnehavarna inte har utnyttjat in-
citamentets fulla effekt under tidigare tillsynsperioder.

4.5 Flexibilitetsincitament

Energimyndigheten presenterar ett nytt incitament for tillsynsmetoderna. Syftet
med incitamentet ar att uppmuntra distributionsnatsinnehavarna att utveckla och
utnyttja flexibilitetslésningar som en del av elndtsverksamheten. Enligt artikel 32 i
direktiv 2019/944 ska unionens medlemsstater faststalla en nédvandig rattslig ram
som madjliggér och uppmuntrar upphandling av flexibla tjanster for distributions-
natsinnehavare. Energimyndigheten implementerar fér den sjatte tillsynsperioden
ett flexibilitetsincitament for att utveckla flexibiliteten. I incitamentet kan distribut-
ionsnatsinnehavarna bokféra hégst en motsvarande andel pa 1 procent av summan
av natverksamhetens omsadttning i de sdrredovisade resultatrakningarna foér distri-
butionsnatsinnehavarens tillsynsperiod. Flexibilitetsmarknaden ar fér narvarande
outvecklad, s under den sjatte tillsynsperioden &r det Energimyndighetens avsikt
att uppmuntra distributionsnatsinnehavarna att uttryckligen utveckla marknadslés-
ningar.

4.6 Flexibilitetsincitament under den sjunde tillsynsperioden

Som namnts ovan &r den flexibla marknaden for narvarande underutvecklad. P3
grund av detta ar Energimyndighetens syfte under den sjatte tillsynsperioden att
specifikt uppmuntra natinnehavaren att utveckla marknadslésningar. Syftet med
den sjunde dvervakningsperioden ar att uppmuntra natinnehavare att anvanda de
flexibilitetsldsningar som utvecklats under féregdende tillsynsperiod som en del av
den dagliga verksamheten. Energimyndigheten har tagit hansyn till den samlade
nyttan for alla partier nar flexibilitetsincitamentet utformats. Ur Energimyndighet-
ens synvinkel uppnds den storsta totala nyttan genom att utnyttja marknadsbase-
rade flexibla I6sningar, varfor kravet pd att flexibla tjanster ska vara marknads-
maéssigt sarskilt framhalls i den sjunde évervakningsperioden. Darmed presenterar
Energimyndigheten fér den sjunde tillsynsperioden flexibilitetsincitamentet med
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méjlighet att fora igenom kostnaderna for flexibla |dsningar képta pa@ marknadsvill-
kor med hogst 2 % av summan av omsattningen fér de sarredovisade resultatrak-
ningarna av natinnehavarens tillsynsperiod.
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