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1 Justerade tillgangar och justerat kapital som bundits i ndtverksam-

heten

1.1 Principen for att bestamma nattillgdngar och avkastningsgrad

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

1.1.1 Bakgrund till &rendet

Energiavirasto

Energimyndigheten

Energimyndigheten har i tidigare metoder tillampat en omvarderingsmetod for var-
dering av natet, dar 3teranskaffningsvardet av hela natmassan korrigeras med
hjalp av den senaste forteckningen éver jamférpriser. Under foregdende tillsyns-
period tillimpades ocksd en nominell avkastningsgrad som inkluderade inflation. I
de foregdende metoderna konstaterades att jamforpriserna inte indexjusteras un-
der perioderna, eftersom inflationen har beaktats i avkastningsgraden. Myndig-
heten har dock i sitt tjidnstearbete efter publiceringen av de férsta riktlinjerna varen
2023 observerat att principen for den féregdende metoden, dar man |3ter bli att
korrigera jamfoérpriserna under tillsynsperioden, inte eliminerar inflationens effekt
pa ratt satt eller tillrackligt. Det framgick for myndigheten att hela réttelseprincipen
for nattillgdngar sannolikt borde &ndras om den nominella avkastningsgraden an-
vands som avkastningsgrad.

Energimyndigheten beslét i samband med det offentliga hérandet av de forsta rikt-
linjerna (3/2023) och pa basis av de utldtanden som inkommit efter att remisstiden
gatt ut att bestélla en utredning av DFC Economics S.r.l om hur inflationsjuste-
ringen ska behandlas teoretiskt ratt med tanke pa faststéllandet av tillsynsmetoder-
nas avkastningsgrad, intéaktsunderlag och linjar avskrivning. Uppskattningarna och
rekommendationerna i utredningen fungerar som en central kédlla vid bedémningen
av metodférandringar i anslutning till avkastningsgraden och varderingen av natet.

Eftersom det inte &r motiverat att avstd fran anvéndningen av jamférpriser pa
grund av de mal som lagstiftningen stéller for effektiva investeringar, ar det viktigt
hur avkastningsgraden och de néttillgdngar som ska justeras med jamforpriser ska
faststallas for att metoderna ska vara s motiverade som méjligt med tanke p3
skalig prissattning och kostnadsmotsvarighet samt teori, och s& att inflationen inte
beaktas tvd ganger. Samtidigt ska man dock stréva efter att beakta att andringarna
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eller tidpunkten fér andringarna ar jamlik i férhallande till olika natinnehavare, ef-
tersom olika modeller producerar ett skaligt kassaflode i olika form for komponen-
ternas anvandningstid beroende pa aldersstrukturen fér natinnehavarens nét.

1.1.2 Grunderna for justering av nattillgdngar baserat pa DFC:s rapport

DFC:s utredning bekréftar att varderingen av nategendomen och faststdllandet av
avkastningsgraden ar kopplade till varandra. Enligt utredningen ska natets varde-
ring tillsammans med den nominella avkastningsgraden grunda sig pa historiska
kostnader, medan varderingen tillsammans med den reella avkastningsgraden ska
grunda sig p@ dagens varde for hela ndtmassan, oberoende av investeringens ar,
dvs. natet ska sa att sdga omvarderas enligt inflationen1.

DFC:s utredning sakerstaller att den metod som baserar sig p@ de faktiska histo-
riska kostnaderna och som den nominella avkastningsgraden forutsatter i praktiken
inte innehaller sektorspecifik inflation, eftersom vérderingen av natet &r bunden till
vardet for varje investering under investerings%ret. A andra sidan visar utredningen
ocksa att om man anvénder den reella avkastningsgraden genom en allmén inflat-
ionsférvantning tillsammans med en omvardering av den totala massan med jam-
forpriser, uppstar en konflikt i att man i nitets vardering beaktar utvecklingen av
inflationsutfallet per sektor i stéllet fér den allmanna inflationsférvantningen. Med
hanvisning till ovanstdende anser Energimyndigheten att det utifran utredningen &r
mer motiverat att anvanda den nominella avkastningsgraden tillsammans med de
jamférpriser som simulerar de historiska kostnaderna. Fér natens vardering beak-
tas da inte alls inflationen efter investeringstidpunkten och pa avkastningens sida
beaktas inflationen p& motsvarande satt direkt som allman och vid faststéllandet
av avkastningsgraden behdver man inte géra antaganden om den férvantade in-
flationen.

Med andra ord ar den reella avkastningsgraden enligt DFC:s utredning tillsammans
med den omvardering som gors med jamforpriser inte lika motiverad med tanke
pa beaktandet av inflationen, eftersom inflationsférvantningen vid faststéllandet av
avkastningsgraden inte motsvarar inflationen i uppdateringarna av jamférpriserna.
Dessutom innebar faststdllandet av den reella avkastningsgraden en osdkerhet om
hur inflationsférvdntningen ska faststéllas pa ratt satt jamfort med tillampningen
av den nominella avkastningsgraden. Med héanvisning till det ovan ndmnda anser
Energimyndigheten att enbart ur teorins synvinkel ar den nominella avkastnings-
graden och den justering av ndtegendom som baserar sig pa historiska kostnader

DFC-utredningen identifierade ocksa det teoretiska forfarandet, dar man i samband med omvarderingen i stillet for

den reella avkastningsgraden tilldmpar den nominella avkastningsgraden och den dubbla effekten av inflationen
korrigeras med en separat negativ post, men kunde inte erbjuda ett praktiskt genomférandesatt for detta forfa-
rande pd grund av utmaningarna med att faststélla inflationen pa sektorniva.
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och som forutsatts med jamforpriser ett mer motiverat alternativ an den reella
avkastningsgraden och den omvardering som gérs med jamforpriser.

DFC:s utredning konstaterar ocksa att en omvérdering av hela ndtmassan med de
senaste jamforpriserna innebér en risk ur savél kundernas som néatinnehavarnas
synvinkel, da& variationer i nétets vdrde och en prisutveckling pa sektornivd som
avviker fran den allmanna prisutvecklingen kan leda till éver- eller underavkastning
av nategendomen. Med andra ord ar den reella avkastningsgraden, tillsammans
med omvarderingen av hela natet med jamférpriser, inte lika kosthadsmotsvarig
som den nominella avkastningsgraden och den vardering av nategendom som den
kraver.

1.1.3 Varderingsprincipens styrande effekt

Energimyndigheten konstaterar att problemet med fluktuationer i natets varde re-
dan en gang har konkretiserats under tidigare tillsynsperioder. Energimyndigheten
konstaterar att om man som rattelseprincip anvander omvardering av hela natmas-
san pa det satt som den reella avkastningsgraden foérutsatter, kan variationer i
jamforpriserna stéra investeringsincitamentets styrande effekter pa ett kostnads-
effektivt satt.

Energimyndigheten har ocks3 fatt kommentarer om detta av nitinnehavarna i an-
slutning till investeringsincitamentets formansskarare efter att de forsta riktlinjerna
publicerats. Om till exempel hela branschen i genomsnitt fungerar effektivare under
perioden och jamférpriserna sjunker till féljande period, kan den uppnadda effekti-
viteten fér den gamla nategendomens del bli en sanktion som &r stérre an de upp-
nadda fordelarna. En sddan situation &r inte énskvéard, eftersom rédslan for att den
ska genomféras skulle kunna bromsa néatinnehavarnas verksamhet att effektivisera
sina investeringar.

Med hanvisning till det ovan namnda konstaterar Energimyndigheten att en juste-
ring som baserar sig pa frysta arliga jamforpriser och som den nominella avkast-
ningsgraden forutsatter ar ett mer kostnadsmotsvarigt alternativ ur kundernas och
dven natinnehavarnas synvinkel och dess styrande effekt a&r ocksd i princip mer
riskfri och motiverad, eftersom de kostnadseffektiva natinnehavarnas tidigare ef-
fektivitetsnytta aven bevaras under komponentens hela livscykel och den eventuellt
lagre nivan pa de nya jamforpriserna inte vander tidigare nyttan for kostnadseffek-
tiviteten till sanktion. Samtidigt som metoderna anvéander en férmansskarare i in-
vesteringsincitamentet, far kunderna under tillsynsperioderna nytta av effektivite-
ten oberoende av féréndringar i jamférpriserna och fdrmansskararen i investerings-
incitamentet ar inte langre en risk for natinnehavarna, aven om de nya jamforpri-
serna skulle vara lagre an de tidigare jamforpriserna.
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De frysta jamforpriserna sakerstéller alltsd att natinnehavarna inte kan hoja vérdet
pd den gamla massan genom att agera ineffektivt. Eftersom jamforpriserna alltsa
fryses ar det alltid Idnsamt for ndtinnehavaren att strava efter att investera sa ef-
fektivt som magjligt.

1.1.4 Kriterier for slutliga andringar av justeringen av nategendomen

Energimyndigheten har bedémt att principen enligt den utkastversion som publice-
rades i oktober 2023, dar hela den gamla natmassan blev deflaterad med levnads-
kostnadsindex till det genomsnittliga anskaffningsvardet, inte ar en tillrackligt jam-
lik princip som motsvarar kostnaderna foér natinnehavare med olika aldersstruktur
och anvandningstider. Dessutom har Energimyndigheten beddédmt att principerna i
det separata samradsdokumentet som lanserades i december 2023 bér specificeras
ytterligare till en mer rattvis och kostnadsreflekterande niva fér natoperatérer med
olika natstrukturer.

Energimyndigheten har bedémt att varderingen av den gamla natmassan som in-
vesterats fore 2024 bor goras med hjalp av den nya komponentuppdelningen och
jamforpriserna i bilaga 1 till tillsynsmetoden. Detta kommer att sdkerstdlla en kost-
nadsreflekterande och rattvis vardering av naten sarskilt i fraga om elnét. Jamfor-
priserna i bilaga 1 dterspeglar kostnadsnivan for den féregaende tillsynsperioden,
eftersom de &r baserade pa kostnadsnivan for 2021-2022.

Sarskilt nar det galler eldistributionsnat visade det sig att den tidigare jamforpris-
listan var alltfér oprecis. Detta framgar av resultaten av den nya jamférprislistan
och tillsynsuppgifterna for de senaste tva perioderna. Om den gamla nidtmassan
justerades med den gamla komponentférdelningen fér 2016, skulle det omotiverat
Overvardera natet for vissa och undervardera natet fér andra. Energimyndigheten
har ansett att den enda rattvisa och icke-diskriminerande 16sningen, som samtidigt
ar kostnadsreflekterande, ar att anvanda den nyare jamférprislistan i bilaga 1 till
metoden nar den dldre natmassan fryses. Anvandningen av jamforprislistan i bilaga
1 for justeringen av den gamla massan leder darfér till en mer kostnadsriktig och
rattvis justering av nattillgdngarna an anvandningen av den &ldre komponentfor-
delningen.

Eftersom véarderingsprinciperna bér som utgdngspunkt vara desamma for alla sek-
torer och anvéndningen av den aldre komponentuppdelningen inom eldistribution
inte anses vara tillrackligt motiverad, kommer den gamla natmassan fér alla nato-
peratérer inom de olika sektorer att justeras med uppdelningen och jamférpriserna
i bilaga 1 till metoden. Energimyndigheten har ansett att &ven om denna princip
tar dubbelt hansyn till inflationen ndgot mer &n det tidigare forslaget till metod, &r
den samtidigt mer kostnadsreflekterande &n det tidigare forslaget till metod for
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vardering av néatstrukturer pa grund av den mer exakta komponentuppdelningen
och ocksd mer réttvis och skélig mellan de olika natinnehavarna, eftersom juste-
ringen av den gamla massan for alla sektorer och natoperatdrer baseras pa jam-
forpriser baserade pd samma kostnadsdata for aren 2021-2022.

Kriterier for att inte deflatera vardet av den gamla nettomassan

Nar det galler deflateringen av vardet av den gamla natmassan med levhadskost-
nadsindex, som foéreslas i utkastet fran oktober 2023, har myndigheten ansett att
denna princip skulle leda till en alltfér diskriminerande och plétslig férandring, som
ocksa skulle ta alltfér oprecis hdnsyn till de olika natstrukturerna.

Natinnehavarna ar mycket olika. For en del kan natets livslangd vara betydligt
langre an for andra natinnehavare pa grund av verksamhetsmiljons inverkan. For
en del bestdr dessutom natet dven i dvrigt av komponenter med en langre anvand-
ningstid, varvid natet i princip redan ar dldre, dven om det fortfarande har en l&ng
livslangd.

Deflatering av aldre nitmassa for investeringsar som gjorts lange sedan med lev-
nadskostnadsindex skulle orsaka en betydande och plétslig sankning av kassaflodet
for en del natinnehavare sa att kassaflédet kan vara betydligt mindre &n den alter-
nativa principen som kan motiveras med tanke pa teorin och som beaktar inflat-
ionen nar det galler att justera den reella avkastningsgraden och nategendomen.

I tidigare metoder har kassaflédet som bildats av vérdet pd en enskild komponent
haft en jamn form som paminner om kassaflédet enligt den reella modellen, men
med en hégre niva pa grund av tillimpningen av den nominella avkastningsgraden.
D3 har natets aldersprofil inte haft s3 stor betydelse. Profilen for kassaflédet enligt
den nominella avkastningsgraden och den justeringsprincip som den fdrutsatter
dndras dock fér en enskild komponents del fran jamnt till direkt sjunkande nar
komponenten dldras varje &r. Om néatinnehavarens nat huvudsakligen bestar av ett
gammalt nat, har dndringstidpunkten inte ansetts vara tillréckligt jamlik i forhal-
lande till nétinnehavare som har nyare nat, om justeringen av nategendomen till-
sammans med den nominella avkastningsgraden hade gjorts enligt principen i me-
todutkastet som publicerades i oktober 2023.

Om man med levnadskostnadsindexet varderar natet bakat, sarskilt Iangt in i histo-
rien, for att simulera de gamla genomsnittliga anskaffningskostnaderna, dkar risken
for komponentspecifik dver- eller undervardering av natet. Energimyndigheten har
utrett den verkliga komponentspecifika kostnadsutvecklingen under den senaste
tiden och jamfért detta med utvecklingen av konsumentprisindexet. Utifrén dessa
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kan man se att variationen i ndtkomponenterna ibland kan avvika mycket fran kon-
sumentprisindexet. Detta innebér att aven om konsumentprisindexet i genomsnitt
med ndgon noggrannhet beskriver kostnadsutvecklingen, kunde man fér en del av
natet i verkligheten ha uppskattat att den faktiska genomsnittliga nivan for anskaff-
ningskostnad var hégre och fér en del ldgre. Saledes har en atgédrd dar man skulle
bli tvungen att deflatera jamférpriserna en mycket 1dng tidsperiod bakat pa basis
av levnadskostnadsindexet ansetts vara en alltfér osdker atgard i fraga om jamlik-
het och kostnadsmotsvarighet, i synnerhet eftersom det endast finns kostnadsupp-
gifter om investeringarna fran bdrjan av den férebyggande tillsynen och mer tillfor-
litiga och heltdckande kostnadsuppgifter pa grund av en noggrannare férdelning
och ett battre urval av utredningar av jamforpriserna férst under de senaste till-
synsperioderna och i fraga om eldistribution i praktiken foérst fran och med 2023 till
foljd av den nya jamforprislistan i bilaga 1.

Rattelseprincipen i enlighet med &ndringen stéds ocksd av arbets- och n&ringsmi-
nisteriets akademiska arbetsgrupps utldtande samt av en utredning (DFC Econo-
mics) som bestéllts av Energimyndigheten. I bada dessa har det i praktiken fére-
slagits att den gamla natmassan i samband med metodandringen kan frysas enligt
den gamla justeringsprincipen som en enda massa, med anvandning av samma
jamforpriser oavsett investeringsar.

Grunder for specificering av tillampningen av jamforpriser

Energimyndigheten har bedémt att pa grund av den arliga frysningen av jamforpri-
ser, bér malsattningen vara att anvdnda genomsnittliga jamfoérpriser som &ar sa
korrekta som méjligt, men som baseras pa verifierbar vid samma tidpunkt reali-
serad data.

I metodutkasten per oktober och december skulle det jamforpris som tillampas pa
investeringar under perioden i praktiken alltid baseras p& de faktiska kostnadsupp-
gifterna foér den féregdende perioden, vilka skulle behéva justeras med konsument-
prisindex i varsta fall upp till fem 8r framat i tiden. P& komponentbasis kan det
forekomma stdrre kostnadsférandringar under en femarsperiod, som konsument-
prisindexet kanske inte kan fanga upp tillréckligt exakt. Detta &r till exempel fallet
for transformatorer, dar kostnadsékningarna sannolikt kommer att vara betydande
jamfért med utvecklingen av konsumentprisindexet.

For att det frysta natvardet fér investeringar under perioden battre ska motsvara
det genomsnittliga faktiska vardet vid anskaffningstidpunkten fére frysningen av
jamférpriserna, har Energimyndigheten bedémt att de senaste jamfdérprisuppgif-
terna for investeringar under samma period alltid kommer att tilldmpas pa de slut-
liga berdkningarna fér perioden. De &rliga frysta jamférpriserna baserar sig darfor
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huvudsakligen p@ de genomsnittliga realiserade kostnaderna fér de investeringar
som gjorts under tillsynsperioden i fraga, och de slutliga jamférpriser som tillampas
pa investeringar under tillsynsperioden revideras alltid i slutet av tillsynsperioden.
I bérjan av perioden, innan de exakta arliga jamforpriserna for perioden &r kénda,
kommer de senaste jamforprisuppgifterna som ar tillgangliga vid den tidpunkten
alltid att anvandas i de arliga berdkningarna av skalig vinst. Med andra ord &r de
arliga berdkningarna végledande foér varderingen av investeringar for perioden in-
nan de mer exakta jamforpriserna for den perioden ar kanda. I slutet av tillsyns-
perioden kommer tillsynsbesluten saledes alltid att tilldmpa nya indexbundna frysta
jamférpriser per investeringsar baserade pd de faktiska investeringskostnaderna
for perioden pa vérderingen av investeringarna for perioden.

Sammanfattning

Slutligen noterar Energimyndigheten att enhetsprislistan for frysning av gammal
natmassa i bilaga 1 huvudsakligen ar baserad pad kostnadsnivan fér 2021-2022 i
2022 ars varde, dvs. den senaste kostnadsinformationen for féregdende period,
och darfor i princip ligger nédra den princip som anges i det separata samradsdoku-
mentet fran december 2023, men med skillnaden att den tillampliga jamforprislis-
tan endast ar mer rattvis och kostnadsreflekterande vid vardering av aldre nattill-
gangar, eftersom olika typer av natstrukturer kan redovisas mer exakt och samma
kostnadsnivd anvénds for alla fér att vardera den gamla massan. Energimyndig-
heten konstaterar vidare att den tillampade principen att tilldmpa jamforpriser leder
till en mer kostnadsriktig vardering av investeringar under tillsynsperioden.

Grunderna for faststdllande av avkastningsgradenHantering av inflationen i avkast-
ningsgraden beror pa principen fér natvardering. Den nominella avkastningsgraden
kan tillampas om vardet pd den gamla nategendomen inte omvéarderas under an-
vandningstiden. Vid tillampning av den reella avkastningsgraden ska inflationsfor-
vantningen minskas fran den nominella avkastningsgraden. DFC:s utredning kon-
staterar att man vid omvandlingen av den nominella avkastningsgraden till reell
bor tillampa ett inflationsantagande som baserar sig pa en tidsméassigt motsvarande
horisont av inflationsférvantningen som den riskfria rantans maturitet som tillam-
pas i WACC-modellen, dvs. 10 &r framat. Energimyndigheten anser att inflation-
santagandet sdledes ocksd bér uppdateras i samma takt som den riskfria rantan,
det vill séga faststallas arligen. Som utredningen konstaterar finns det ingen |&mp-
lig indikator for inflationsférvantningen. Energimyndighetens interna utredning for-
ordar detta, eftersom de inflationsprognoser som publicerats av olika aktorer,
sdsom Finlands Bank, ndr maximalt ndgra ar framat.
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I ett forfarande dar avkastningsbasen faststalls enligt omvarderingsprincipen borde
man vid realiseringen av avkastningsgraden tillampa inflationsférvéntningen pa
sektornivd, men dven DFC:s utredning konstaterar att det har varit vanligare att
tilldmpa den allmanna inflationsférvantningen, som kan leda till éver- eller under-
avkastning av néttillgadngar. Att faststalla en korrekt inflationsférvantning for nat-
tillgdngar ar darfor svarare &n att faststalla en allman férvantad inflation2, och det
skulle krava mer subjektivt dvervagande nar mataren faststalls. Riskerna for inflat-
ionsantagandet konkretiseras i synnerhet om den reella avkastningen tillats vara
negativ vid berdkningen av den tilldtna avkastningen3.

Som tidigare konstaterats skapar en omvardering av hela massan med jamforpriser
tilsammans med den reella avkastningsgraden en konflikt i det att forandringen
under de ar jamférpriserna uppdateras aterspeglar inflationsutfallets utveckling for
intaktsunderlaget, medan inflationsférvantningen borde tillampas pa avkastnings-
graden. D3 anser Energimyndigheten att det mest neutrala sattet att beakta inflat-
ionen pa sektornivd &r att berdkna den genomsnittliga foréandringen i jamforpri-
serna, som dras av fran den nominella avkastningsgraden under 3ret i frdga. For-
farandet skulle dock teoretiskt sett inte vara ratt, skulle krdva antaganden om fast-
stdllandet av det genomsnittliga jamforpriset och kunna leda till en ovan namnd
situation dar den reella avkastningsgraden skulle vara negativ om inflationsutfallet
pa sektornivd dversteg den nominella avkastningsgraden.

Dessutom ar beaktandet av den genomsnittliga sektorspecifika inflationen inte en
kostnadsmotsvarig och jamlik princip mellan olika natinnehavare, eftersom kost-
nadsutvecklingen i verkligheten ar beroende av de komponenter som ska byggas.
Beroende pa natinnehavarens natstruktur och de investeringar som den kréver
skulle den sektorspecifika inflationen allts@ sannolikt inte beskriva situationen ne-
utralt fér varje natinnehavare. I praktiken skulle ett jamlikt beaktande av den sek-
torspecifika inflationen krava noggrannare kostnadsuppféljning av natinnehavarna
inom bokféringen och utvecklingen av jamférpriserna borde kunna féljas noggrant
pa komponentniva varje ar. Detta skulle i sin tur leda till att férteckningen éver
jamfdrpriser, dvs. indelningen och definitionerna av natkomponenter, knappt alls
kunde utvecklas s3 att de motsvarar framtidens behov och att insamlingen av den
information som behdvs i praktiken skulle krdva en &rlig utredning av jamforpri-
serna.

2 Till exempel innehller den av Statistikcentralen publicerade korgen for byggnadskostnadsindexet (RKI) och RKI:s
prognos i finansministeriets ekonomiska prognos insatser som inte aterspeglar komponentkostnaderna for nattill-
gdngarna.

3 Se réttsfall HFD 2015:105 och MAO 503/2012
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Som helhet konstaterar DFC:s utredning att inflationen i teorin kan beaktas utifran
den allmdnna inflationen eller den sektorspecifika inflationen. Att beakta den sek-
torspecifika inflationen @r dock i praktiken problematiskt och aven i 6évrigt med
tanke pa principen om kostnadsmotsvarighet och jamlikhet ett sémre alternativ nar
det galler att faststélla avkastningsgraden. Saledes &r det enda genomfdrbara al-
ternativet for faststallandet av avkastningsgraden att inflationen beaktas pa basis
av den allmanna inflationen.

Anvandningen av jamforpriser i tillsynsmetoderna leder till en situation dar de upp-
daterade jamférpriserna alltid innehaller en sektorspecifik inflation, som ocksa at-
minstone delvis innehdller effekten av den allménna inflationen. En omvéardering
som genomférs med jamforpriser aterspeglar alltsd utfallet av prisutvecklingen for
ndtegendomen, inte inflationsférvantningen, som borde tillampas vid faststallandet
av den reella avkastningsgraden. Detta innebar att om natet omvarderas med jam-
forpriser till dagens varde for hela massan och ratt principer tillampas i enlighet
med den reella avkastningsgraden, kan inflationen inte beaktas i den reella avkast-
ningsgraden pd det satt som teorin kréver, eftersom man i stéllet for sektorsspecifik
inflation i varje fall skulle vara tvungen att anvanda den allmanna inflationsforvant-
ningen i den reella avkastningsgraden. Ovan namnda faktorer om utmaningarna
med att faststélla den reella avkastningsgraden samt svarigheterna att samordna
omvarderingen med det teoretiskt korrekta inflationsantagandet talar i hég grad
for varfor Energimyndigheten anser det motiverat att tilldmpa den nominella av-
kastningsgraden, i samband med vilken man ska tillampa ett forfarande for natets
vardering dar historiska investeringar inte vdrderas pa nytt under anvéndningsti-
den.

1.1.5 Sammanfattning av grunderna

Energimyndigheten anser att anvéndningen av den nominella avkastningsgraden
och den rattelseprincip for nattillgdngar som den foérutsatter med frysta jamforpri-
ser som ar beroende av investeringsaren leder till en betydligt mer motiverad, risk-
fri och kostnadsmotsvarig avkastning pa néttillgdngarna. Dessutom har den béttre
styrande effekter an tidigare och metoden ar mer férutsagbar och robust an tidigare
for fluktuationer i marknadssituationen i varlden. I synnerhet i den nuvarande si-
tuationen i varlden anser Energimyndigheten det vara viktigt och motiverat att me-
toden ska vara sa stabil som méjligt i olika marknadssituationer och att den ska
skapa sakerhet om att ingen avvikelse i marknadslaget dventyrar natinnehavarens
verksamhetsférutsattningar eller ur kundernas synvinkel leder till 6verproduktion
av den gamla natmassan. Faststdllandet av den reella avkastningsgraden i sig in-
nehaller redan mer antaganden &n den nominella avkastningsgraden, som kan or-
saka en for hog eller for 18g avkastningsgrad.
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1.2 Avskrivningsdifferens for natets tillgangar

Bestdmmelserna om avskrivningar skiljer sig at i bokféringslagen och lagen om
skatt pa inkomst av naringsverksamhet. Till foljd av det &r det mdjligt att i beskatt-
ningen géra avskrivningar som avviker fran avskrivningar enligt plan enligt bokfo-
ringslagen.

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

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

Den avskrivningsdifferens som uppstar under rékenskapsperioden bokférs i resul-
tatrékningen i gruppen Férandring av avskrivningsdifferens i Bokslutsdispositioner
och i gruppen Avskrivningsdifferens i Ackumulerade bokslutsdispositioner (Bokf6-
ringsférordningen 1 kap. 1 och 6 §) Den avskrivningsdifferens som uppst%r under
rdkenskapsperioden bokfdrs i gruppen Férandring av avskrivningsdifferens i Bok-
slutsdispositioner och i balansrékningen 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-
stdllas 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 kravs det i koncernbalansridkningen att féréandringen av avskriv-
ningsdifferensen och den ackumulerade avskrivningsdifferensen delas upp i eget
kapital och latent skatteskuld (Bokféringslagen (1336/1997) 6 kap. 7.5 §).

4 Bokforingsnamndens allmdnna anvisning dver latenta skatteskulder och skattefordringar. Utfardad 12.9.2006
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Berakningen av det faktiska justerade resultatet utgar fran rérelsevinsten. Vid ju-
stering av resultatet ersatts resultatrakningens avskrivningar enligt plan med ju-
sterade linjara avskrivningar pa elnatstillgdngar enligt metoderna i 6.1.1. Férand-
ringen av avskrivningsdifferensen finns i den sarredovisade resultatrékningen efter
rérelsevinsten, varvid posten inte beaktas vid berakningen 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 balansrédkningen anses
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 héijts fr@n avskrivnings-
differensen fér andra tillgdngar &n tillgdngar i elnétet.” Med en kalkyl éver skélig
avkastning delas avskrivningsdifferensen for andra tillgdngar &n 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 p& 20
% av avskrivningsdifferensens belopp). De aterstdende 80 procenten justeras i det
egna kapitalet.

I metoderna under den fjarde och femte tillsynsperioden har avskrivningsdifferen-
sen eliminerats fran natets tillgdngar fran den justerade balansrakningen. I prakti-
ken har posten darfor i sin helhet ingdtt i utjamningsposten i balansrakningen och
dérmed i det egna kapitalet.

I avskrivningsdifferensen for néatets tillgdngar ar det frdga om natinnehavarens
skatteplanering foér 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 frimmande kapitalet. I WACC-modellen
ar alltsd redan utgdngspunkten att ingen avkastning ska berdknas pd det réntefria
fraimmande kapitalet, vilket ocksa vésentligt paverkar den skéliga avkastningsgra-
den som beraknas med modellen. Att poster i rantefritt frammande kapital god-
kdnns som en del av intdktsunderlaget leder sdledes till en sddan skélig avkast-
ningsnivd som WACC-modellen inte avser att producera. De metoder som tilldm-
pades under den fjarde och femte tillsynsperioden for den ackumulerade avskriv-
ningsdifferensen for natets tillgdngar strider saledes i grunden mot WACC-modellen
och tillsynsmetoderna som helhet.
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I ndtinnehavarnas utldtanden har man lyft fram 3sikten att tillsynsmetoderna borde
vara skatteneutrala och att beradkningarna av en skalig avkastning inte borde pa-
verkas av om natinnehavaren utnyttjar avskrivningsdifferensen eller inte. Genom
regleringen av avskrivningsdifferensen konstaterades ocksd att man strévat efter
att forbattra investeringsférmagan inom kapitalintensiva branscher.

Beloppet av de inkomstskatter som natinnehavaren bokfért i resultatrédkningen pa-
verkar inte berdkningen av skalig avkastning. Energimyndigheten anser att det i
den kalkylerade skatteskulden fér avskrivningsdifferensen och i behandlingen av
den inte ar frdga om att behandla natinnehavarens skatter med berékningar av en
skalig avkastning. Den kalkylerade skatteskulden for avskrivningsdifferensen ar
den upplupna skulden och dess karaktar.

Energimyndigheten anser dessutom att eventuella andra mal i anslutning till av-
skrivningsdifferensen inte innebar att avskrivningsdifferensen ska behandlas i me-
toderna genom undantag frdn principerna och helheten for tillsynen éver skalig
avkastning. I enlighet med det som ndmnts ovan bygger tillsynsmetoderna pa
WACC-modellen, dar det centrala elementet &r att posterna p& balansrakningens
passiva sida fordelas enligt sin karaktdr pa det egna kapitalet samt pa det ranteba-
rande och rantefria frammande kapitalet. Den latenta skatteskuldens andel av av-
skrivningsdifferensen ar till sin natur rantefritt frammande kapital och ska inte be-
handlas i metoder som om den vore rantebarande.

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

1.3 Omséttningstillgdngar

Enligt 4 kap. 4.1 § i bokféringslagen (1336/1997) ar omséttningstillgdngar till-
g8ngar som &r avsedda att éverl8tas som s8dana eller i férddlad form eller att
forbrukas. Enligt 5 kap. 6.1 § i bokféringslagen ska anskaffningsutgiften fér de om-
sttningstillg8ngar som 8terst8r vid rédkenskapsperiodens utg8ng aktiveras.

Kostnader som hanfor sig till omsattningstillgdngar bokférs som en kostnad nér en
tillgdng overlats eller férbrukas. Bokféringen av kostnaden fér omsattningstill-
gdngar som hor till naringsverksamheten sker via inkép. Omséttningstillgdngarna
aktiveras i balansrakningen om de har anskaffats men inte 6verlatits eller férbru-
kats fore bokslutet. Genom aktivering flyttas anskaffningarnas kostnadsféring fran
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anskaffningstidpunkten till anvdndnings- eller dverlatelsetidpunkten. Med berik-
ningar av skalig avkastning beaktas inkép och lagerférandring i de operativa kost-
naderna.

Omsattningstillgdngar har ingen vésentlig roll i eldistributionsnatsverksamheten,
dar den egentliga tillgdngen som 6verlats inte utgér lager fér omséttningstillgangar.
Hogspanningsdistributionsnétsinnehavarna hade inga omsattningstillgdngar i det
sarredovisade bokslutet for natverksamheten under den fjarde tillsynsperioden. Av
distributionsnatsinnehavarna hade halften inga omsattningstillgdngar i de sérredo-
visade boksluten for natverksamheten for den fjarde tillsynsperioden. Aren 2016,
2017 och 2019 hade 38 av 77 natinnehavare omsattningstillgdngar och aren 2018,
2020 och 2021 av 37 av 77 natinnehavare. For alla distributionsnatsinnehavare
utgjorde omsattningstillgdngarna i genomsnitt 0,96 procent av natverksamhetens
balansomslutning 2016-2021. For de natinnehavare som hade omsattningstill-
gangar i natverksamhetens balansrakning utgjorde omséttningstillgdngarna 1,96
procent (1,06 procent hos andra an hyresnatsinnehavare) av natverksamhetens
balansomslutning.

Utifrdn utldtandena fran natinnehavarna bestar lagren av omséttningstillgdngar 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
pdgdende investering. Fér hyresnétsinnehavare omfattar omséttningstillgdngarna
ocksd pagdende projekt som efter att de fardigstallts saljs till ndtédgaren och som
darfor enligt sin beskaffenhet ska bokféras som omsattningstillgdngar.

I hégsta 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 intédktsunderlaget. I avgérandet behandla-
des kundfodringar och resultatregleringar narmare. I sitt avgérande ansdg HFD att
kundfordringarna uppstar direkt fran den egentliga ndringsverksamheten och dér-
for till sin natur ar poster som ar bundna till nétverksamheten.

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 hérde till resul-
tatregleringarna samt fordringar for vilka det i praktiken inte kan pgvisas n%gon
affarsrisk. Resultatregleringarna ansags darfér inte héra till den egendom som var
bunden till natverksamheten.
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Omséttningstillgdngarna kan vara avsedda att anvéndas for eget bruk eller dverla-
tas vidare. I bada fallen &r det vid aktiveringen av omsattningstillgdngarna fraga
om periodisering av en utgift, genom vilken poster enligt kassaprincipen omvandlas
till poster enligt prestationsprincipen. Komponenter och andra tillgdngar avsedda
for investeringar har inte tagits i anvéndning eller kunnat hanféras till en pagaende
investering, om de vid bokslutstidpunkten har bokférts som omsattningstillgadngar.
Energimyndigheten anser att det inte &r motiverat att fa en skalig avkastning pa
sadana lager som anskaffats pa férhand foérréan nyttigheterna har tagits i bruk.

Anskaffningar som aktiverats bland hyresnitsinnehavarnas omséttningstillgangar
och som kan jamféras med pagdende investeringar i natet som kommer att saljas
till natets dgare och aktiveras i balansrékningen, beaktas pa samma satt som under
den fjarde och femte tillsynsperioden till sitt balansvarde i den justerade balans-
rakningen. Med férfarandet behandlas hyresnatsinnehavare jamlikt med natinne-
havare som &r verksamma i det nat de ager. Liksom fér andra natinnehavare eli-
mineras dven hos hyresnatsinnehavare de komponenter och andra tillgdngar av
omséttningstillgdngarna som inte anvinds eller som inte kan hanféras till en pa-
gaende investering.

Bestdende aktiva kan innehdlla lagrade nyttigheter, om den nyttighet som anvants
tas ur bruk. Inga andringar av tillsynsmetoderna féresl|ds for hanteringen av dessa.
Energimyndigheten anser att sddana Iangfristiga tillgdngar som endast tillfalligt &r
ur verklig anvdndning och som &r avsedda att tas i anvandning pa nytt kan beaktas
i intaktsunderlaget till sitt balansvarde. Balansvardet som dragits av genom av-
skrivningar &r i praktiken mindre fér sddana natkomponenter &n tillgdngens nuva-
rande bruksvérde enligt metoderna, s& natinnehavaren har kvar incitamentet att ta
tillgdngen i anvdndning pa nytt.

Overldtelse av nyttigheter hor i princip inte till affarsverksamheten i eldistributions-
natet. Energimyndigheten anser att det i princip inte &r motiverat att fa avkastning
pd nategendom som tagits ur anvandning och som &r avsedd att éverlatas. Bolaget
har redan fatt avkastning pa tillgdngen medan den var i anvandning. Energimyn-
digheten anser dock att eftersom sddana tillgdngar enligt Energimyndighetens upp-
fattning &nd3 ar exceptionella i bolagen och eftersom dessa tillgdngar sannolikt har
ett mycket litet balansvarde i och med avskrivningarna, bdrjar man inte specificera
dessa tillgdngar med andra lagrade komponenter bland bestdende aktiva.

1.4 Negativa konton for finansieringstillgdngar

Nar kontot som motsvarar aktiva i balansréakningen fér natverksamheten ar nega-
tivt ar posten i sjdlva verket affarsverksamhetens skuld. Afférsverksamhetens skul-
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der ska i forsta hand allokeras till balansrakningens passiva, men till foljd av sar-
redovisningen kan negativa poster hamna under balansrdkningens aktiva. Detta
beror till exempel pa 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 p@ 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
ar 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 fér finansieringstill-
gangar &r en skuld kan ett negativt saldo anses minska det totala saldot for ford-
ringarna utan grund och ddrmed de skéliga kostnaderna for finansieringstillgdng-
arna. Darfér beaktas inte negativa konton for finansieringstillgdngar vid berak-
ningen av skaliga kostnader for finansieringstillgdngarna.

1.5 Kostnader for nedmontering av ersittningsinvesteringar i natets tillgdngar

I tillsynsmetoderna fér den fjarde och femte tillsynsperioden har det varit méjligt
att beakta kostnaderna foér avveckling av ersattningsinvesteringar i natets tillgdngar
till deras varden enligt den sarredovisade balansrakningen i de justerade tillgangar
som bundits. I tillsynsmetoderna for den fjarde och femte tillsynsperioden har man
konstaterat att detta behandlar natinnehavarna jamlikt oberoende av om nedmon-
teringskostnaderna har bokférts 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 fér nedmonteringskost-
nader som bokforts som kostnader, eftersom de har beaktats som en del av de
kontrollerbara operativa kostnaderna (KOPEX) samt i deras referensniva (SKOPEX).

Kostnadsfronten som anvdnds som referensniva for effektiviseringsincitamentet
faststalls pa basis av de faktiska kontrollerbara operativa kostnaderna frén tidigare
ar. Vid berdkningen av effektiviseringsincitamentets arliga incitamenteffekt beaktas
& sin sida alltid de faktiska kontrollerbara operativa kostnaderna for det aktuella
ret. 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 hdgre SKOPEX-varde. Dessa bolag har dock inte haft mot-
svarande kostnader nar nedmonteringskostnaderna har aktiverats och darmed
aven bolagets KOPEX har visat sig vara mindre. Natinnehavare som aktiverat ned-
monteringskostnaderna har darmed utéver en skilig avkastning berdknad utifrén
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balansvardet gynnats av de nedmonteringskostnader som andra natinnehavare
bokfért som kostnader genom effektiviseringsincitamentet.

Kostnader fér nedmontering av ersattningsinvesteringar har inte beaktats i jamfor-
priserna for nattillgdngar. Férfarandet &r detsamma &ven under den sjitte och
sjunde tillsynsperioden. Att beakta kostnaderna i jamférpriserna skulle leda till att
jamférpriserna steg aven fér de natkomponenter och bolag som inte berdérs av kost-
naderna fér nedmontering av ersattningsinvesteringar. I boksluten fér 2021 hade
26 bolag uppgett kostnader fér nedmontering av ersattningsinvesteringar. Metoden
skulle allts3 leda till en omotiverad 6kning av intdktsunderlaget i en stor del av
bolagen. Eftersom nedmonteringskostnaderna &r individuella och specifika fran fall
till fall &r det ocksa i praktiken mycket svart att skapa jamforpriser. Dessutom anser
verket att det i nedmonteringskostnaden i princip &r frdga om en sddan kostnad
som man i princip borde strava efter att beakta som kostnad, om det bara ar méj-
ligt. Med tanke pa natets marknadsvérde har det ingen betydelse om nétet har
nedmonterats under det nya natet eller inte. Energimyndigheten anser ocksa att
det i princip inte &r motiverat att tilldta skélig avkastning och avskrivningar pa ned-
monteringen.

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 allménhet samt mellan olika natin-
nehavare.

De aktiverade kostnaderna fér nedmontering av ersattningsinvesteringar i natets
tillgdngar kommer darfor under den sjétte och sjunde tillsynsperioden att korrigeras
med en kalkyl dver skélig avkastning som om de hade bokférts som kostnad. Ned-
monteringskostnader som bokférts som kostnader beaktas som tidigare som ope-
rativa kostnader.

Balansaktiveringarna av kostnaderna fér nedmontering av ersattningsinvesteringar
for tillgdngar i natet elimineras fran den justerade balansrakningen. P& motsva-
rande séatt aterbetalas de avskrivningar som hanfér sig till dessa nedmonterings-
kostnader till det justerade resultatet. Kostnaderna for nedmontering av ersatt-
ningsinvesteringar for tillgdngar i natet ingar inte i nattillgdngarnas justerade ater-
anskaffningsvarde eller justerade nuvarande bruksvarde. Fér dessa berdknas inte
heller JHA-avskrivningar.

De kostnader fér nedmontering av ersattningsinvesteringar i natets tillgdngar som
aktiverats under rakenskapsperioden dras av fran rérelsevinsten och beaktas som
kontrollerbara operativa kostnader (KOPEX) samt i effektiviseringsincitamentets re-
ferensniva (SKOPEX).
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Under den sjatte (2024-2027) och sjunde (2028-2031) tillsynsperioden dras varje
ar 1/8 av fran balansvéardet av nedmonteringskostnaderna for ersattningsinveste-
ringar i aktiverade néttillgdngar enligt bokslutet fér 2023. De nedmonteringskost-
nader som aktiverats i balansriakningen fére tillsynsperiodens bérjan beaktas sale-
des som en kostnad fére utgangen av 2031. Eftersom dessa kostnader redan har
realiserats fore tillsynsperiodens borjan, beaktas de hedmonteringskostnader som
aktiverats fére 2024 som icke-kontrollerbara operativa kostnader som inte omfat-
tas av effektiviseringsincitamentet.

1.6 Erhadllna stod for anlaggning av nat

Enligt tillsynsmetoderna for den fjarde och femte tillsynsperioden har komponenter
som finansierats med stdd eller kompensationer beaktats i elnétstillgdngarnas ju-
sterade ateranskaffningsvéarde, 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 for den sjatte och sjunde tillsynsperioden inte beaktas i elnatstill-
gangarnas justerade ateranskaffningsvdrde, ndr man i investeringsincitamentet
raknar ut justerade linjara avskrivningar pa elnatstillgangar.

Fér natanvandarnas del finns det inga skal att finansiera investeringskostnaden
med hjalp av ndgon av kostnaderna for skilig avkastning eller justerat resultat
(linjar avskrivning), eftersom natinnehavaren redan helt har kompenserats for de
aktuella komponenterna med stddet.

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 stéd som erhallits fér byggandet. Energimyndigheten har nér det
galler de stéd som erhdllits for byggande av natet preciserat att ersattningarna for
kostnaderna for linjedverféringar inte behandlas som stdd fér byggande av natet i
tillsynsmetoderna.



-'.'l\

energiavirasto
energimyndigheten

21 (65)

2 Skalig avkastningsgrad

2.1 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 f6r det kapital féretaget anvander viktat
med relativa varden av eget och frammande kapital. Genom att anvanda kontroll-
bolag aterspeglar den hérledda snittkostnaden den nivd pd alternativkostnaden
som bor tilldtas for det bundna kapitalet nar man jamfér med ett alternativt inve-
steringsobjekt med motsvarande kapitalstruktur och riskniva. P& sa sétt garanteras
natbolagens affarsverksamhet en skilig men tillracklig 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.

2.2 Skidlig 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 utifr@n den foérvantade avkastningen i forhdllande 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 férhallande till
ett riskfritt investeringsobjekt.

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

2.2.1 Riskfri rantesats for eget och frammande kapital och landriskpremie

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

5 KPMG Oy Ab, Selvitys kohtuullisen tuottoasteen maarittamisesta sahko- ja maakaasuverkkotoimintaan sitoutu-
neelle pdaomalle, 20.9.2022
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utgivna av stater med hogt 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 vélja ratt maturitet (I1anetid). Det &r sdledes motiverat att
utga fran avkastningen pa Ianga obligationer vid bestdamning av den riskfria rante-
satsen. P& den sjatte och sjunde tillsynsperioden tillampas som en riskfri rantesats
tyska statens tiodriga obligationsrénta. 10 ars maturitet stods ocksa av ett tidigare
expertutldtande fran Juha-Pekka Kallung, professor i redovisning vid Handelshogs-
kolan vid Uledborgs universitet®.

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
fér eget och fraimmande 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 beréknas som skillnaden mellan réantan pa Fin-
lands 10-3riga obligationsrénta och rantan pd Tysklands I&n med motsvarande ma-
turitet. Detta senare satt beaktar ndrmare Finlands landrisk i férhallande till andra
stater med motsvarande kreditbetyg (AA+) och kan battre dterspegla den gransk-
ningsperiod som valts i anslutning till den riskfria réantan. Dessa faktorer talar for
att landsriskpremien ska faststéllas pa detta satt.

2.2.2 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 nar avkastningsforvantningen pa eget kapital faststalls.

6 Kallunki (2021) Lausunto jakeluverkkotoiminnan valvontamenetelmissa kaytetyn riskittdman korkokannan
maarittdminen (pa finska)
7 Damodaran (2022) Equity Risk Premiums (ERP): Determinants, Estimation, and Implications - The 2022 Edition
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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
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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 foretagen 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 p& 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 20148, 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 s3 kallade
"adjusted beta” ar allmant tillampad praxis, eftersom de rda skuldfria betavardena
som hérletts fran kontrollbolagen skulle vara betydligt narmare noll.

8 Ernst & Young Oy (2014) Kohtuullisen tuottoasteen maarittéminen sahko- ja maakaasuverkkotoimintaan sitou-
tuneelle pagomalle (pa finska)
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2.2.3 Marknadsriskpremie

Marknadsriskpremien anger skillnaden mellan den riskfria réntan 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 sd kallade implicita marknadsriskpremien, 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). I utldtandet
till Energimyndigheten ombads man tillampa den riskfria rantan i Tyskland vid fast-
stdllandet av marknadsriskpremien, men Energimyndigheten anser att forfarandet
ar inkonsekvent nar férvdantan pa marknadsavkastning har harletts fran Damoda-
rans databas utifrén den férvdntade marknadsavkastningen i USA. Samtidigt kon-
staterar ocksd KPMG:s utredning att en enhetlig aktiemarknadsriskpremie i Damo-
darans databas har beddémts for AAA-klassificerade stater. Dessutom anser Energi-
myndigheten att skillnaderna mellan landerna i marknadsriskpremien har beaktats
i landsriskpremien.

2.2.4 Illikviditetsspremie

Illikviditetspremien beskriver investeringens eventuella avsaknad av likviditet.

Faktorer som kan inverka negativt pd vardet pa innehav i olistade eller pd andra
grunder illikvida bolag ar bland annat hdogre transaktionskostnader och langre for-
saljningstider an for innehav i noterade bolag.

Modeller for hur illikviditetspremien ska tillampas vid bestémning av foretagets
varde har utarbetats med olika metoder. Tills vidare saknas en allmant godtagen
metod for berakningarna. Darfor ar tilldmpningen av premien i praktiken i hogsta
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 I18g risk, &r det motiverat att tillampa
en hogst mattlig likviditetspremie vid faststillandet av en skalig avkastningsgrad.

For en mattlig illikviditetspremie talar dven det faktum att natverksamheten &r till-
standspliktig samt att det har verkstallts féretagstransaktioner inom branschen de
senaste aren.
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Vid faststallandet av illikviditetspremien ska dven beaktas att de flesta av foretagen
i branschen har majoritetsagare. Det innebér att agarna har kontroll dver bolagen
och kan darmed direkt paverka affarsverksamheten.

Vardet pd illikviditetspremien har behandlats i marknadsdomstolens beslut (MD:
271-344/2006) samt i flera utldtanden® 1% 1112, 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 éndra likviditetspre-
mien fran de 0,6 procent som tidigare tillampades.

2.2.5 Kapitalstruktur

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

Kapitalstrukturen paverkar ocksd faststallandet av betakoefficienten. Effekten av
foretagets kapitalstruktur maste elimineras for att betakoefficienterna for olika ak-
tier ska vara jamférbara.

I de tidigare metoderna har man vid berdkningen av medelvardet viktad med ka-
pital tillampat ett enhetligt antagande om kapitalstruktur for branschen, som har
harletts p@ basis av marknadsvardet av bérsnoterade kontrollbolag med s3 stor
affarsverksamhet som méjligt. Forfarandet ar ocksd en praxis som allmaént tillam-
pas internationellt. Det grundlaggande antagandet dr att dessa bolag har optimerat
sin kapitalstruktur fér att maximera bolagets varde. Aven KPMG:s utredning féror-
dar forfarandet i fraga, eftersom ett rimligt avkastningskrav pa marknadsvillkor

uppfylls.

I utldtandena fran intressegrupperna uttrycktes behovet att tillampa en bolagsspe-
cifik kapitalstruktur som bér grunda sig pd andelar i eget och rantebarande fram-
mande kapital enligt bolagets balansrakning. Nar det géller bérsnoterade bolag kan
bolagets bokféringsmaéssiga kapitalstruktur avvika avsevart fran den kapitalstruktur
som bygger p& marknadsvéardet och darfér kan man inte heller fér de kontrollerade
natinnehavarnas del anvdnda det som utgdngspunkt for att faststélla en skélig av-
kastningsgrad. Dessutom ar det anmarkningsvart att bolagets skuldsattningsgrad
ocksd har en betydande inverkan pd avkastningskravet pa eget kapital. Eftersom

°  PricewaterhouseCoopers, Lausunto koskien sdhkon jakeluverkkotoiminnan padoman keskikustannusta, ut-
ldtande 7.4.2004

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

11 Kallunki, Juha-Pekka, Lausunto Energiamarkkinaviraston kayttamasta sahkoverkkotoiminnan valvontamallista,
utldtande 29.4.2011

2. Martikainen Teppo, Lausunto Sahkémarkkinakeskukselle jakeluverkkotoimintaan sitoutuneen pdaoman kohtuul-
lisesta tuottoasteesta, utldtande 4.11.1998
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de finlandska distributions- eller hégspanningsdistributionsbolagen inte ar bérsno-
terade, har Energimyndigheten ingen kapitalstruktur att tillampa som harletts fran
det bolagsspecifika marknadsvardet.

2.3 Skalig kostnad for fraimmande kapital

Vid faststdllandet av en skalig avkastningsgrad beraknas den skaliga kostnaden for
frammande kapital genom att till den riskfria rantesatsen lagga till lands-riskpre-
mien och riskpremien fér fraimmande kapital. I utldtandena fran intressentgrup-
perna uttrycktes behovet av att tilldampa de faktiska bokforingsmassiga kostna-
derna for frammande kapital vid faststallandet av kostnaderna for frammande ka-
pital i de bolag som évervakas. Myndigheten anser att metoden i frdga skulle inne-
bara att man frangar det allméant tillampade WACC-modellens férfarande. Denna
metod skulle inneb&ra att man avstar fran ett allméant tillampat férfarande dar en
skalig genomsnittlig avkastning beaktas med optimal viktning av det egna och det
fraimmande kapitalets relativa andelar och att man évergar till att tilldmpa en se-
parat avkastningsgrad pa det egna kapitalet!3. Det finns ocksa en risk for att &nd-
ringen leder till ineffektiva I&nevillkor fér frammande kapital eller till att féretagen
organiserar sin finansiering inom koncernen sa att kostnaderna fér frammande ka-
pital blir oskaliga. Det ar inte heller mojligt att begransa kostnaderna foér fram-
mande kapital pa basis av en optimal kapitalstruktur, eftersom de bolag som kon-
trolleras inte &r borsnoterade och deras marknadsvarde, som de tilldtna kostna-
derna for frammande kapital bor vara begransad, inte ar kant.

2.3.1 Skuldpremie

Riskpremien fér frammande kapital beskriver den kostnad som finansiering med
frammande kapital medfér utdver den riskfria rdntesatsen 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

13 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.

2.3.2 Skuldpremie och landrisk for frammande kapital

KPMG:s externa utredning rekommenderade att man tillampar 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 lander 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 frdn KPMG konsta-
teras det att skuldebrev som &ar noterade ndgon annanstans &n 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 utifran detta urval maste 6kas nar verksamheten &r i
Finland. Enligt Energimyndighetens interna bedémning kan elimineringen av en
eventuell implicit landsrisk som h&nfor sig till jamférelsebolagens 13n inte genom-
foras direkt genom att minska skillnaden mellan den statsrénta p@ AAA-niva som
affarsverksamheten koncentreras till och den mest relevanta AAA-kreditklassifice-
rade statens rdnta. Berdkningsséttet skulle leda till en inkonsekvent 13g skuldpre-
mieniva for enskilda I&n.

2.4 Berakning av skalig avkastningsgrad och observation av skatter

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, varfor det inte ar nédvandigt att inkludera detta
kapital i berakningen av skalig avkastningsgrad.

I tillsynsmetoderna tillampas skélig avkastningsgrad fore skatt (pre-tax). P8 sd satt
beaktas samfundsskatterna i berakningen av skalig avkastning och avdras inte vid
berakningen av det faktiska justerade resultatet. Tilldmpning av skalig avkastnings-
grad fore skatt (pre-tax) gor tillsynsmetoden tydligare och bidrar till att natinneha-
varna behandlas lika oavsett deras bolagsform eller bolagets koncernstruktur.

2.5 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 utifran vilket tidsintervall paramet-
rarna bor berdknas for varje tillsynsar. I vagskalen véger dock tillsynsmetodernas
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kontinuitet, forutsdgbarhet och 18ngsiktighet tungt. Samtidigt finns det for vissa
parametrar, sdsom den riskfria réntan, ett stérre behov av uppdatering, eftersom
det rddande marknadsldget dven plétsligt kan paverka rantenivan och darigenom
den rimliga avkastningsgraden.

2.5.1 Overvakningsparametrarnas uppdateringsfrekvens

KPMG:s externa utredning kategoriserar tillsynsparametrarna i prioriteringsordning
i tre kategorier beroende pa parametrarnas kanslighet féor marknadslaget och kon-
junkturférandringarna:

- Ho6g: betakoefficient, riskfri ranta och skuldriskpremie
- Medel: kapitalstruktur
- Lag: marknadsriskpremie, landsriskpremie, likviditetspremie

Energimyndigheten har anvant denna kategorisering som utgangspunkt for att be-
déma uppdateringsfrekvensen for olika parametrar. I vdgskalen med hégre uppda-
teringsfrekvens vager dock det praktiska genomférandet av uppdateringen samt
tillsynsmetodernas allmanna férutsdgbarhet och 18ngsiktighet tungt. N&r det galler
dessa delomraden som helhet anser Energimyndigheten att det &r nédvandigt och
praktiskt att uppdatera parametrarna enligt féljande tidtabell fran bérjan av me-
todperioden:

Med ett &rs mellanrum: riskfri rdnta och landriskpremie

Vartannat ar: betakoefficient, kapitalstruktur'4 och skuldriskpremie
Vart fjarde ar: marknadsriskpremie

Uppdateras inte under metodperioden: likviditetspremie

Under den tidigare metodperioden 2016-2023 uppdaterades den riskfria rantan ar-
ligen, skuldriskpremien mellan tillsynsperioderna (vart fjarde ar) och de évriga pa-
rametrarna var oférandrade under hela metodperioden.

Det centrala i tillsynsmetoderna ar att garantera en tillracklig men skalig avkastning
pd det kapital som &r bundet till affirsverksamheten. Darmed bor den skaliga av-
kastningsgraden av metoderna sa noggrant som médjligt aterspegla den verkliga
risksituationen i verksamheten under metodperioden och de skaliga kostnaderna
for finansieringen, dven i féranderliga marknadsférhallanden. Det talar for att den

14 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 galdenirens 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 fordndrade marknadssituationen
dterspeglas i tillsynen och den tilldtna avkastningen.

2.5.2 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-
nadsriskpremie!®, 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 konjunktursvangningar, 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 da det p& marknaden &ar 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 for den aktuella parametern.

Nar det galler marknadsriskpremien anser Energimyndigheten det motiverat att
forenhetliga granskningsperioden med den riskfria rantan, som ocksd minskar vik-
ten fér en enskild manad nar parametern I3ses pad KPMG:s rekommendation for fyra

15 KPMG rekommenderade att man tillampar vardet for den senaste tillgdngliga manaden i den databas som Dam-
odaran publicerat, som grundar sig pd senaste 12 m3nadernas vinst, dividender och terkép.
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ar. Nar det géller 6vriga parametrar tillampar Energimyndigheten de gransknings-
perioder som KPMG rekommenderar.

2.6 Kontrollbolag och definiera de parametrar som berdknas utifrdn 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, d& de enligt
Energimyndighetens uppgifter inte langre har relevant affarsverksamhet vid tid-
punkten for installning 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.

Enligt Energimyndighetens interna utredning har kontrollbolagen aven annan af-
farsverksamhet pa koncernniva &n reglerad nataffarsverksamhet. Beddémningen av
relevansen hos kontrollgruppen for eldistributionsnat och hég-spanningsdistribut-
ionsnat presenteras i tabell 1, och som man ser ar den relevanta nataffarsverksam-
hetens andel av koncernens totala omsattning liten i en del av bolagen. Denna
ovriga affarsverksamhet, som ar marknadsmaéssig, kan paverka till exempel afférs-
verksamhetens riskniva och ddrmed parametrarna som harletts frdn bolagen (beta,
kapitalstruktur och skuldpremie). P& basis av Energimyndighetens interna tilldggs-
bedémning och de utldtanden som inkommit fran intressentgrupperna finns det
dock inte tillréckliga motiveringar for att vid valet av parametervarden avvika fran
urvalets median och till exempel tillampa en nedre eller dvre kvartil inom urvalets
variationsintervall, eftersom den reglerade nataffarsverksamhetens andel av kon-
cernens omsattning inte entydigt forklarar spridningen mellan jamférelsebolagen i
urvalet av parametervarden. Dessutom &r urvalen redan i princip relativt begran-
sade.

Kontrollibolag Andelen relevanta onli- Upprinnelse
neaffarer av koncernens (koncernens &rs-
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

Iberdrola SA 34 % | 2022 s. 67
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SSE PLC

18 %

2022 s. 226

Genomsnitt

24 %

Tabell 1: Eldistributionsnatets och hégspédnningsdistributionsnétets kontrollgrupp och dess

relevansbedémning

Parametrarna for en skalig avkastningsgrad kommer att uppdateras under metod-
perioden med hjélp av en pa forhand faststélld kontrollgrupp. Det stéller krav pa
att de kontrollbolag som tillampas aven i samband med uppdateringen ska bedriva

relevant nataffarsverksamhet.
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3 Incitament

3.1 Kvalitetsincitament

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

3.1.1 Uppdatering av jamfdrpriserna for avbrottskostnader

I kvalitetsincitamentet har man fran och med 2008 till och med 2023 tillampat
indexjusteringar av jamforpriserna for oldgenheter som orsakas av avbrott, som
bygger p& undersékningar gjorda 200516, 200617 och 200718, Féljande metodperiod
stracker sig redan till aren 2024-2031, da det &r som mest 26 ar mellan de grans-
kade aren och de undersdkningar som ligger till grund fér de jamférpriser som
tilldmpas. Under denna tid har elférbrukningen hos natinnehavarnas kunder for-
andrats betydligt och den oldgenhet som definierats i de gamla undersdkningarna
beskriver inte nédvandigtvis den olagenhet som elavbrotten orsakar i dag. De jam-
forpriser som bygger pa ovan namnda utredningar har ocksa faststéllts i penning-
vardet for 2005, vilket gor att man 2031 skulle bli tvungen att indexjustera jam-
forpriserna 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 olagenhet som avbrottet orsakat??, enligt vilken det foreslds att jamforpri-
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.

3.1.2 Avbrott i I3gspanningsnétet

Energimyndigheten har i och med féreskriften om nyckeltal fér elnatsverksamheten
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 18gspanningsnatet. Till denna del gjordes inga &ndringar i den

16 Tekniska hdogskolan, Tammerfors tekniska universitet/Silvast Antti, Heine Pirjo, Lehtonen Matti, Kivikko Kimmo,
Makinen Antti, Jarventausta Pertti, Sahkdnjakelun keskeytyksista aiheutuva haitta, 12/2005

17" Villmanstrands 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

8 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

1% 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-
ningsnatet ocksd 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.

3.1.3 Energiviktning i hdogspanningsdistributionsnatet

Energimyndigheten har i och med de tidigare namnda nyckeltalen fér elnatsverk-
samheten och publiceringen av dem fran och med 2018 férutom genomsnittliga
avbrottssiffror borjat samla in genomsnittliga energiviktade nyckeltal for avbrott
vid anslutningsstallena 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 hogspanningsdistributionsnat. Energivikt-
ningen i nyckeltal for avbrott staller 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 fér 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 2016-20232t,

3.1.4 Planerade avbrott i hégspanningsndtet beaktas inte i kvalitetsincitamentet

Energimyndigheten har samlat in information om planerade avbrott i hégspan-
ningsnatet. P& grund av kunderna i hégspanningsnatets karaktér illustrerar de pla-
nerade avbrottens kalkylerade oldgenhet inte alltid den verkliga oldgenheten for
kunderna. Natinnehavarna kommer i regel 6verens 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

20
21

Heikkila, Tuukka, Sahkdverkon toimitusvarmuuteen liittyvien valvontamenetelmien kehittdminen, 9.10.2013
Gaia Consulting Oy, Karttunen Ville, Vanhanen Juha, Partanen Jarmo, Matschoss Kaisa, Brockl 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 hégspanningsdistributionsnét 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.

3.1.5 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 fran den akademiska
arbetsgrupp som tillsatts av arbets- och naringsministeriet??, dar féljande konsta-
teras: "Eftersom felsituationer, sarskilt stora stérningar, ar tillfilliga ger den atta-
arsperiod av historik som tillampas nu en tillférlitlig bild av den verkliga nivén pa
avbrottskostnaderna och bolagets verksamhetsmiljé. Detta har man redan kommit
fram till tidigare i en rapport (Honkapuro 2007). En tidsperiod som &r lika I&ng 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 tillampas 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 hdgspanningsdistributionsndt 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 fran nitinnehavarna sedan 2018. Under den
sjunde tillsynsperioden dvergar man ocksd nar det galler hégspanningsdistribut-
ionsnatet till en referensniva pa atta ar.

3.1.6 Jamkning av jamforelsenivan

Storleken pa oldgenheten som avbrotten orsakar har nar det géller de faktiska
kostnaderna gjorts skaligare i metoderna sedan kvalitetsincitamentet bérjade till-
ldmpas, det vill séga fran 8r 2008. Detta har begrédnsat effekten av kvalitetsincita-

22 J&rventausta Pertti, Collan Mikael, Liski Matti, Huhta Kaisa, Akademisk arbetsgrupp om berédkningsmetoder for
tariffer for eléverféring och -distribution, arbetsgruppens utldtande till Energimyndigheten, 31.5.2022
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mentet under &r med stora stdrningar till det hdgsta tak- och golvnivaer som fast-
stallts i metoderna, som i nuldaget ar 15 % av natinnehavarens skaliga avkastning
for det aktuella dret. I kvalitetsincitamentets referensniva har den oldgenhet som
avbrotten orsakat under de aktuella aren dock beaktats i sin helhet under tidigare
tillsynsperioder.

Definitionen av skélig referensnivd har behandlats sarskilt i utldtandet frén den
akademiska arbetsgrupp som tillsatts av arbets- och naringsministeriet. I utldtan-
det konstateras det att “ett skaligare kvalitetsincitament (effekten kan vara hogst
15 procent av den tilldtna avkastningen) kan motiveras, sa att kvalitetssanktionen
for ett enskilt ddligt ar inte blir fér stor ur natbolagets synvinkel. Fér berdkning av
referensnivan anvinds dock avbrottskostnaden for ett enskilt ar som sadan. I prak-
tiken innebar detta till exempel att dven om effekten av en stor stérning blir mer
rimlig for natbolaget, betalar kunderna dveravkastning till natbolaget fér det av-
brott de upplevt under flera &rs tid via en hégre referensniva, vilket inte motsvarar
det ursprungliga syftet med kvalitetsincitamentet. Det nuvarande sattet att berdakna
referensnivdn kan i sjalva verket forsamra kvalitetsincitamentets incitamenteffekt
for natbolaget.”

Vidare kan man enligt den akademiska arbetsgruppens utldtande konstatera att
kvalitetsincitamentet just anvands for berakning av det faktiska justerade resulta-
tet som berdknas utifran rérelsevinsten och paverkar resultatet antingen uppat eller
nedat, varvid tilldmpning av skaligare kostnader for avbrott skulle vara mycket mo-
tiverat och da skulle illustrera precis ratt niva pa kvalitetsincitamentets referensniva
i berakningen av rorelseresultatet. Dessutom boér uppkomsten av faktiska avbrotts-
kostnader féljas upp separat som en del av kvalitetsuppféljningen och dvervak-
ningen tillsammans med andra nyckeltal som beskriver driftsakerheten. Dessutom
ar det bra att ta i beaktande att i alla fall avbrottskostnaden i sig ar ett fiktivt varde
som beskriver den oldgenhet som avbrotten orsakar kunderna och inte represen-
terar en absolut kostnad i euro. Avbrottskostnaderna beskriver inte heller natbola-
gets kostnader, utan just kvaliteten p& webbtjdnsten som kunden upplever.”

Om effekterna av exceptionellt stora drliga avbrottskostnader begransas endast i
berakningen av det justerade resultatet enligt tillsynsmetoderna och inte i berdk-
ningen av referensnivan, fungerar incitamentet efter éverskridningen av taket pa
ett odnskat satt och styr natinnehavarna mot att 6ka avbrottskostnaderna for aret
i fraga. Genom att faststélla referensnivan med beaktande av den maximala effek-
ten fungerar incitamentet neutralt nar det galler avbrott som 6verskrider taket,
varvid kunderna inte behdéver betala dveravkastning till distributionsnatsinneha-
varna for exceptionellt stora avbrottsmdngder och -perioder som de upplevt, men
de medfor inte heller sanktioner fér natinnehavarna.
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Fran och med den sjunde tillsynsperioden kommer méangden oldgenhet som orsa-
kas av avbrott i referensnivan fér natinnehavarens kvalitetsincitament under en-
skilda &r att modereras i enlig-het med de realiserade kostnaderna. Om darfor in-
citamentseffekten av referensarets kvalitetsincitament begrénsas till taknivén en-
ligt metoden, det vill sdga hégst 15 % av natoperatdrens skaliga avkastning for det
aret, bildas da den skaliga referensnivan for det aret som summan av referensnivan
och incitamentseffekten, det vill saga hoégst 15 % av natoperatdérens skaliga av-
kastning det aret. Om incitamentseffekten av referensarets kvalitetsincitament be-
gransas till golvnivan enligt metoden for det aktuella dret, utgérs pa motsvarande
satt den skaliga referensnivan som skillnaden mellan referensnivan och 15 procent
av natinnehavarens skéliga avkastning for det aktuella pa grund av symmetrin.

Tillampningen av jamkningen av referensnivan inleds férst under den sjunde till-
synsperioden, eftersom leveranssakerheten under den sjatte tillsynsperioden
2016-2023 har varit jamn och god och det darfér inte fanns ndgot behov av jamk-
ning. Under den sjunde tillsynsperioden eliminerar jamkningen av referensnivan
risken for att eventuella leveranssakerhetsnivaer, som avviker fran det normala for
de nya referensdren 2024-2027, skulle utan grund héja eller sdnka kvalitetsincita-
mentets referensniva.

For att 3skadliggdra jamkningen av jamférelsenivan presenteras i figur 1 nedan de
faktiska avbrottskostnaderna for det fiktiva bolaget 2020-2027 samt de skaligare
utfall som anvénds vid berdkningen av referensnivan for kvalitetsincitamentet un-
der den sjunde tillsynsperioden, dvs. 2028-2031. Bilden visar att de faktiska av-
brottskostnaderna 2021 har underskridit incitamentets golvnivd, och darfér an-
vénds ett skaligare utfall som har avgrénsats enligt golvnivan vid berdkningen av
referensnivdn. P& motsvarande satt har de faktiska avbrottskostnaderna 2024
overskridit taknivan, s i incitamentet anvénds ett skaligare utfall som begrénsats
till taknivan. Ovriga ar har incitamenteffekten legat mellan golv- och taknivaerna,
sa de faktiska avbrottskostnaderna for dessa jamkas inte.
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Figur 1: Imagindr exempel p§ rationalisering av referensnivdn

3.2 Effektiviseringsincitament

3.2.1 Beskrivning av den nuvarande metoden

I incitamenten for tillsynsmetoderna for eldistributionsnatsverksamheten ingdr ett
element som granskar den operativa verksamhetens effektivitet. Syftet med ele-
mentet ar att styra natinnehavarna mot att agera kostnadseffektivt. Natverksam-
heten kan anses vara effektiv nir de insatser som anvénds i verksamheten &r s3
sma som méjligt i forhdllande till de erhalina 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 jamféra bolagets faktiska kostnader med de
effektiva kostnaderna enligt kostnadsfronten.

Nar det géller eldistributionsnatsverksamheten bedéms kostnadsnivan enligt en ef-
fektiv ndtverksamhet med hjélp av effektivitetsmatmetoder, varvid man utifrén alla
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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 tilldmpats i den
i sig &r komplex och innehdller 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 fore-
slagna forandringarna av modellen fér den sjatte och sjunde tillsynsperioden och
skdlen bakom férandringarna. Slutligen presenteras kortfattat resultaten av den
prelimindra uppskattningen av den sjatte tillsynsperioden.

3.2.1.1 Utvecklingen av effektiviseringsincitamentet som en del av tillsynsmetoderna

Energimyndigheten har utvecklat effektivitetsmdtningen som en del av tillsynen
over eldistributionsnatsverksamheten sedan 1998 och I3tit géra 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 f6r distri-
butionsnatsinnehavarnas tillsynsmetoder samt berdkningen av en skalig avkastning
nar Energimyndigheten évergar till férhandsreglering som genomférs for varje till-
synsperiod 2005.

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

Den metod som Energimyndigheten for narvarande tillampar for att bedéma den
skaliga operativa kostnadsnivdn 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 karaktdr eller lagstiftningen inte moéter kostnadskonkurrens. Den praxis som
oftast tillampas for mattstockskonkurrens inom néatbranschen grundar sig pd 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 rorliga kostnader
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och att de inte nédvandigtvis beaktar investeringsrisken i tillracklig utstrackning
och detta pd sd satt kan dampa nédvandiga kapitalinvesteringar. Till exempel inom
just natbranscherna fattas investeringsbesluten for tiotals ar och det ar svart att
anpassa kapitalet pa 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 dverinve-
steringar, om bolagens investeringar i natkapitalet inte begrénsas pa annat sétt.

Kuosmanen & Johnson har i sin utredning?? féreslagit en villkorlig mattstockskon-
kurrens som |18sning 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 alltsa tva separata inputvariabler,
det vill saga operativa kostnader, som en rorlig 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 hjalp 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.

23 Kuosmanen, T., Johnson, A.L., Condition mattstockskonkurrens in energy regulation, The Energy Journal 41,

2020
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sammakostnaaslinje \\\
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Figur 2: Villkorlig m8ttstockskonkurrens (kélla: Kuosmanen & Johnson (2020))

I figur 2 askadliggdérs 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 verinveste-
ringar som inte ar totalekonomiskt férnuftiga. P& motsvarande sétt 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 ersattningsmoéjligheter, 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 2 &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 nétbola-
gets nuvarande kostnadsnivd och &ndpunkten p& sammaavkastningskurvan ar 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 kréver anpassning av kapitalet ar det méjligt att pad 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 férhdlla sig neutral dven 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.

3.2.2 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

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

25 ECKTA Oy/Kuosmanen, T., Kuosmanen, N., Dai, S., Kohtuullinen muuttuva kustannus sahkon 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 anvénds i modellen, fraimst med tanke pa 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

Berakning av referensnivan:

- Vid berdkningen av den bolagsspecifika referensnivan beaktas NKA varje &r
samt det faktiska KAH-vardet

Energimyndighetens andringsférslag och tillhérande motiveringar behandlas efter
det.

3.2.2.1 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,
utifrdn det observationsmaterial som anvénds. Skuggpriserna fungerar & sin sida
som koefficienter fér realiserade bolagsspecifika output- och inputobservationer vid
berdkningen av en skélig kostnadsniva enligt skuggprisprofilen. I en monopolverk-
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.
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I den metod som Energimyndigheten nu tillampar har skuggpriserna placerats sa
att man vid berakningen av en skélig kostnadsniva fér varje bolag valjer en skugg-
prisprofil som maximerar kostnadsnivan och bolagets verksamhet syns i det mest
konkurrenskraftiga ljuset. Med andra ord maximerar férfarandet fér val av skugg-
prisprofiler dven effektiviteten i hela branschen. Skuggpriser som avviker fran
varandra beaktar natinnehavarnas olika avkastningsstruktur och olika skuggpris-
profiler betonar avkastning pa andra sitt som kostnadsfaktorer. De bolagsspecifika
och arliga variationerna i skuggpriserna kan vara stora.

I ECKTA Ab:s utredning foreslds fortfarande att samma logik anvédnds for att be-
stdmma skuggprisprofilerna per bolag, det vill sdga for alla skuggprisprofiler valjs
en skuggprisprofil for bolaget som maximerar jamforelsenivan fér de operativa
kostnaderna. I utredningen rekommenderas det dock att skuggorna som f&s genom
frontestimering begransas, varvid extremvéarden i praktiken elimineras fran fordel-
ningen av skuggpriser i berdkningen av kostnadernas jémférelsenivé.

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 arlig variation i
den 6verférda energin. Férandringar bade inom och utanfér branschen kan i fram-
tiden i allt hogre grad paverka elférbrukningen och ddrmed méangden éverford ele-
nergi, varvid aven den kostnadsfrontmodell som anvands for att modellera skaliga
kostnader béttre borde kunna forutse 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 hdanvisas det till 6veranpassning i ett feno-
men dar modellen forklarar det anvéanda materialet "fér bra”. Vid problem med
dveranpassning dr modellens férmaga att forklara bra inom ramen for det anvénda
observationsmaterialet och modellen minimerar den empiriska risken, men den kan
inte nédvandigtvis beakta observationer utanfor det anvanda 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 pa kostnadsfrontmodellen, for det férsta eftersom modellen &r komplex och
innehaller ett stort antal estimerbara parametrar som &r bundna av teoretiska be-
gransningar som géller formen pa kostnadsfronten. Fér det andra bygger Energi-
myndighetens praxis fér effektivitetsmatning pa ex ante-utvardering, vilket innebéar
att den referensniva for kostnaderna som ska tillampas under de kommande &ren
faststélls utifran observationsmaterial fran tidigare ar. I praktiken estimeras alltsa
den tillampade kostnadsfrontmodellen utifr@n observationsmaterialet fran tidigare
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tillsynsperioder, men de estimerade parametervardena tillampas pa faststéllandet
av den kommande tillsynsperiodens skaliga rorliga kostnadsniva. Darfér har man i
ECKTA Ab:s utredning sarskilt undersdkt andringsforslag som forbattrar modellens
prognosférmaga.

I utredningen har man testat begransningen av skuggpriserna med olika praxis
samt bedémt paverkan pa modellens prognosférmaga fér varje alternativ. Paverkan
av begransningen av skuggpriserna pa@ modellens prognosférmaga har testats ge-
nom att dela in det bolagsspecifika observationsmaterialet fran Energimyndigheten
for 2008-2020 i en s3 kallad dvningsperiod (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
s 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 tilldmpat under den fjarde och femte tillsyns-
perioden.

I jamforelsen av modellerna fér den basta prognosférmagan produceras den re-
kommenderade metoden i utredningen, enligt vilken skuggpriserna for varje out-
put- och inputvariabel begransas separat. Darmed beaktas fortfarande skalan for
varje variabel och &ven variationsintervallet. Utifran utredningen rekommenderas
det att man avgransar den hdgsta och ldgsta 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 for 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.

3.2.2.2 Natets ateranskaffningsvérde (JHA) ersatts med nuvarande bruksvarde (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 & andra sidan kan
man genom operativa atgarder férldnga investeringsbeslutet. P& grund av detta
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ersattningsforhallande minskar den fasta inputvariabelns paverkan i den modell fér
villkorlig mattstockskonkurrens som Energimyndigheten tillampar alltid referensni-
van for de kontrollerbara operativa kostnaderna. Om vérdet pa bolagets natkapital
i forhallande till avkastningsnivan &r 13gt kan man i praktiken motivera bolagets
hégre operativa kostnader och vice versa. Pa det sattet tar modellen pa ett neutralt
satt hansyn till anvandningen av olika operativa I6sningar i natverksamheten och
begransar inte exempelvis utnyttjandet av olika flexibla metoder i natverksam-
heten.

I den modell som tillampades under den fjdarde och femte tillsynsperioden model-
lerades en fast input enligt villkorlig mattstockskonkurrens, det vill sdga natkapital,
med hjalp av 3teranskaffningsvérdet for distributionsnatsbolagens nat. I ECKTA
Oy:s utredning har man dock rekommenderat att dteranskaffningsvéardet (JHA)
som illustrerar den fasta inputen ersatts med natets nuvarande bruksvarde (NKA).

Eftersom natets nuvarande bruksvédrde berdknas pd basis av nétets dteranskaff-
ningsvarde, men tar hansyn till natkapitalets kalkylmassiga linjara avskrivningar,
kan det anses att det nuvarande bruksvérdet &r ett battre matt pd vardet pa nétets
kapitalstock under det aktuella aret. Det &r ocksd motiverat att ersatta ateranskaff-
ningsvardet med det nuvarande bruksvardet eftersom det nuvarande bruksvardet
beaktar ersattningsinvesteringar i natet, som i sin tur inte paverkar nitets 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 fér de operativa kostnaderna. Att NKA beaktas som en variabel
som beskriver den fasta inputen kan anses uppmuntra ndtbolagen att investera
totalekonomiskt.

I utredningen har man undersokt ersattningen av nétets 3teranskaffningsvérde
med det nuvarande bruksvérdet d&ven med tanke pa kostnadsfrontmodellens pro-
gnosférmaga. I utredningen har man fokuserat pa att jamféra den nuvarande mo-
dellen och den viktbegrinsade modell som presenterades i féregdende kapitel. Jam-
forelsen av modellens prognosférmaga mellan det nuvarande bruksvérdet och ater-
anskaffningsvardet genomférdes genom att dela in observationsmaterialet pa
samma satt i en 6vnings- och testperiod samt genom att mdta prognosprecisionen
med hjélp av en medelkvadratmeteravvikelse. Utifr&n resultaten av utredningen
forbattrar anvandningen av det nuvarande bruksvardet som fast input modellens
prognosprecision bade under &vningsperioden och testperioden. Den bésta pro-
gnosprecisionen far man genom att anvinda en viktbegrdnsad modell dér natets
nuvarande bruksvdarde modelleras som fast input. Darmed ar det motiverat att er-
satta natets ateranskaffningsvdrde med nuvarande bruksviarde som en variabel
som visar den fasta inputen dven med tanke p& modellens prognosférmaga.
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Vid berdkningen av referensnivan varje ar hade ateranskaffningsvérdet 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 for 2015-2018. Genomsnittsvardet anvédndes for att minska effekten av va-
riabeln som beskriver natvardet vid faststallandet av skaliga kontrollerbara opera-
tiva kostnader. Under den sjatte och sjunde tillsynsperioden skippar man dock ge-
nomsnittsvardet for att férandringarna i kapitalstocken ska beaktas @ven i berdk-
ningen av den arliga skéliga operativa kostnaden. Saledes anvands alltid det nuva-
rande bruksvérdet for det aktuella aret vid berdkningen av referensnivan fér kost-
naderna varje ar.

Vid uppskattningen av effektivitetsincitamentets kostnadsfront kommer natets nu-
varande bruksvarde, modellerat som en fast ingangsvariabel, faststéllas sd att det
ir enhetligt for &ren 2016-2023 genom att utnyttja jamfoérprislistan enligt Bilaga 1
till metoderna. Med andra ord, med hansyn till effektevitetsincitamentet, tilldmpas
en parallell nuvarde bruksvardesberidkning fér de datadr som anvénds i uppskatt-
ningarna, dar de nuvarande bruksvardena som faststéllts fér &r 2023 fungerar som
utgangsniva, och utifran detta berdknas de nuvarande bruksvardena retroaktivt for
dren 2016-2022. Forfarandet sékerstaller en s konsekvent utvecklingen av natets
varde som mdijligt och jamforbarhet med tanke pd effektevitetsincitamentet i de
dataperioder som tilldmpas pa kostnadsfronten i den sjatte och sjunde tillsyns-
perioden.

Vid berakning av nuvarande bruksvarden tilldmpas den berdakningsmetod som an-
vandes under den andra tillsynsperioden, varvid féregaende ars nuvarande bruks-
vérde alltid baseras pa nuvarande bruksvarde for det aktuella aret, fran vilket in-
vesteringarna for aret i fraga dras av och riakenskapsarets avskrivning tillkommer.
Berakningsmetoden kan ocksd presenteras enligt formeln nedan:

NKA;_1 = NKA¢yupiiite1r — MVtynr2016 ¥ TPeynizo16

dar

NKA,yuuier = nuvarande bruksvarde aret t i enlighet med jamforprisférteckningen
fran bilaga 1

NKA:.1 = nuvarande bruksvarde aret t-1 i for estimering

inVivmzors = investeringar aret t i enlighet med jamférprisforteckningen fran ar

2016
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TP.ymz016 = linjéra avskrivningar aret t i enlighet med jamférprisforteckningen
fran ar 2016

Vid berédkning av de nuvarande bruksvardena i enlighet med ovanstaende kan nat-
verksvardena harmoniseras for hela dataperioden, och pd detta sattbaseras &ven
de nuvarande bruksvardena som anvands under tillsynsperioden vid berdkningen
av den arliga referensnivavarden pd natvdrdena berdknade enligt samma jamfor-
prislista. Pa s3 satt forandras inte natvardet ur effektivitetsincitamentets synvinkel
mitt i dataperioden p& grund av uppdateringen av jamférpriserna, och det nuva-
rande bruksvardet utvecklas mer jamnt ur modellens synvinkel. I berdkningen
kommer data fran féregdende tillsynsperiod, berdknade med en &ldre komponent-
uppdelning, att anvdndas for att utreda investeringar och linjar avskrivning, ef-
tersom investeringsdata och linjar avskrivning for dataperiodens &ldre &r med en
uppdelning av nyare komponenter skulle vara for utmanande att rdkna ut retroak-
tivt fram till 2016.

Natinnehavaren ska lamna till Energimyndigheten uppgifter om mangd och medel-
alder for de natkomponenter som faktiskt &r i bruk, samt nédvandigt data om an-
vandningstider, baserat pa uppdelningen enligt den nya bilagan 1, i situationen
enligt slutet 2023, senast i juni 2024. Energimyndigheten kommer att ge instrukt-
ioner for att inldmna nédvandig information under varen 2024.

Under den sjunde tillsynsperioden anvénds tillsynsdata fér aren 2020-2026 som
underlag fér uppskattning av kostnadsfronten. Betraffande nuvarande bruksvarden
&r dren 2020-2023 baserade pa nuvarande bruksvédrden definierade enligt ovan,
och fér dren 2024-2026 hamtas natvardesinformationen direkt fran natvardesbe-
rékningarna enligt natinformationssystem.

3.2.2.3 Lagga till férlustprocent som kontrollvariabel

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

Anvandningen av forlustelprocenten som kontrollvariabel i modellen har motiverats
for att ddmpa sa kallade endogenitetsbias. Med endogen variabel avses i ekonom-
etrin en variabel som forklarar 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 forkla-
rande variablernas inverkan fran feltermen. I kontexten fér den kostnadsfrontmo-
dell som tillampas pa eldistributionsnatsbolagen beror endogeniteten i huvudsak pa
att feltermen i modellen kan korrelera med férklarande variabler i férhallande till
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input- och outputvariabler eller faktorer som beskriver verksamhetsmiljén. Om den
forklarande variabeln har korrelerat positivt med feltermen, kan modellen 6ver-
skatta effekten av variabeln i frdga i modellen genom att ocks3a binda till sig den
indirekta effekten av ineffektivitetstermen. P3 sd satt kan modellen 6verkompen-
sera kostnadseffekterna av en variabel som ar positivt korrelerad med feltermen.
For att ddmpa 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
samband mellan den estimerade ineffektiviteten och férlustelprocenten. I utred-
ningen observeras ocksa att de arliga forlustelprocenten korrelerar negativt med
relationstalet for nuvarande bruksvarde/ateranskaffningsvdrde som beskriver nat-
kapitalet, med hanvisning till att andelen forlustel i ett dldre nat ar stérre 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 forlusterna kommer att vara relativt sett storre
i glesbygdsomraden &n i stadsnét.

Att inkludera forlustelprocenten som kontrollvariabel i modellen anses minska en-
dogenitetsbias och darfér ar det motiverat att inkludera den i modellens estime-
ringsfas. I utredningen rekommenderas dock inte att forlustelprocenten anvands
som en variabel som beskriver verksamhetsmiljon, 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 dka kostnaderna och i sin tur skapa ett incitament fér att dka
forlusterna i distributionsnatet. Darmed modelleras férlustelprocenten som en kon-
trollvariabel i estimeringsfasen, men dess effekt aterstélls till modellens residualer
innan ineffektivitetstermen estimeras.

3.2.2.4 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 faststallda referensnivan, och ger en lagesbild av bolagets riktning
mot en 1angsiktig effektivitetsbalans. Darfér innehdller effektiviseringsincitamentet
ofta ocksa ett allmant effektiviseringsmal, det vill sdga en dynamisk komponent,
med vars hjalp man beaktar den effektiviseringspotential som den tekniska utveckl-
ingen medfér. Med ekonomiska begrepp illustrerar forandringen i produktionsteknik
bverggngen till en kurva éver produktionsmdjligheterna, varvid man med samma
méangd input kan producera en stérre méangd output, eller uttryckt pa ett annat satt
borde man kunna producera samma outputmangd med mindre input. Det allmanna
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effektiviseringsmalet stravar alltsa efter att styra bolagen mot att utveckla sin kost-
nadseffektivitet dven over tid. I effektiviseringsincitamentet beaktas det allmdnna
effektiviseringsmalet i berakningen av den arliga referensnivan.

Under den andra och tredje tillsynsperioden tillampades det allmanna arliga effek-
tiviseringsmalet pa 2,06 procent pa eldistributionsnitsverksamheten pa samma
satt. Definitionen av det allménna effektiviseringsmalet som beskriver produktivi-
tetsutvecklingen byggde pa en utredning2® som Energimyndigheten bestéllt av Gaia
Consulting Oy och dar branschens tekniska utveckling beskrevs med hjalp av Mal-
mquists produktivitetsindex. Verket bestillde ocksa fér den fjarde och femte till-
synsperioden en utredning av Sigma-Hat Economics Oy om tilldmpningen?’ av det
allménna effektiviseringsmalet. I utredningen rekommenderades det att man under
den fjarde och femte tillsynsperioden pd motsvarande satt skulle tillampa ett effek-
tiviseringsmal pa 2 procent med tanke pa den tekniska utvecklingen. Energimyn-
digheten beslutade dock i slutdndan att faststalla vardet pd det allménna effektivi-
seringsmalet till 0 procent for eldistributionsnatsverksamheten 2016-2023. Moti-
veringen till beslutet var att beakta de nya uppgifter som natinnehavarna fatt via
det allmanna effektiviseringsmalet genom bade nationella och europeiska lagstift-
ningsandringar. Enligt verkets uppfattning var det tydligast och pa en tillrécklig niva
korrekt att beakta dessa kostnader som féljde av de nya uppgifterna och verksam-
hetssatten och & andra sidan férdelarna i berdkningen av det faktiska justerade
resultatet genom att korrigera nivan pa det allménna effektiviseringsmalet.

Nar det galler den sjatte och sjunde tillsynsperioden bestadllde Energimyndigheten
en utredning av ECKTA Oy om tillampningen av det allménna effektiviseringsma-
let?8. I utredningen rekommenderas en enhetlig tillampning av det allmanna effek-
tiviseringsmalet p& 2 procent inom alla elnitsbranscher. Nar det géller eldistribut-
ionsnatsverksamheten har nivdn pa det allménna effektiviseringsmalet motiverats
med att bolag som konstaterats vara effektiva i effektivitetsmatningen har méjlig-
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 ar under den

26 Gaia Consulting Oy / Syrjanen, M., Lausunto tuottavuuskehityksen huomioivasta alan yleisesté tehostamista-

voitteesta, 9.2.2007

Sigma-Hat Economics Oy / Kuosmanen, T., Saastamoinen, A., Yleinen tehostamistavoite sahkdn ja maakaasun

siirto- ja jakeluverkkotoiminnan valvontamalleissa sekd tehostamiskannustimen arviointi: Ehdotus Energiaviras-

ton soveltamien menetelmien kehittdmiseksi seuraavilla valvontajaksoilla

28 ECKTA Oy / Kuosmanen, T. Yleinen tehostamistavoite séhkén ja maakaasun verkkotoiminnoissa 6. ja 7. val-
vontajaksoilla, 15.11.2022

27
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tidsperiod som granskades i utredningen 2012-2020. I utredningen rekommende-
ras dock att man gor det allmanna effektiviseringsmalet mer skéligt och tillampar
en lika stor niva pa 2 procent inom alla elnatsbranscher.

Energimyndigheten foreslog i enlighet med ECKTA Oy:s utredning att man i utkas-
tet till riktlinjer for tillsynsmetoderna under den sjatte och sjunde tillsynsperioden
tillampar en &rlig nivd pa 2 procent av det allmanna effektiviseringsmalet. I utla-
tandena om utkastet till riktlinjer lyfte man dock fram att energiomstallningen kom-
plicerar elsystemet, vilket samtidigt kraver ytterligare planering exempelvis i och
med olika I6sningar for flexibel efterfrdgan, tillvéxt av smaskalig produktion och
energilager. Nya verksamhetssétt och tjénster innebér 8 sin sida 6kade operativa
kostnader.

Energimyndigheten anser att ett viktigt mal fér de kommande tillsynsperioderna &ar
att tillsynsmetoderna majliggér en totalekonomiskt mer kostnadsneutral utveckling
av natverksamheten dven med tanke pa nyttan for slutférbrukaren. Detta mal &r
nara férknippat med utvecklingen av olika flexibla tjanster, varvid man med sar-
skilda l6sningar till exempel kan undvika eller till stor del 6éverféra dyra natinveste-
ringar i omraden dar investeringarna inte &r [dnsamma vid granskningen av kost-
nader och nytta.

For att distributionsnatsbolagen ska ha mdéjlighet att utveckla I6sningar som foku-
serar pa operativa kostnader féresl&r Energimyndigheten avvikande fran det forsta
utkastet till riktlinjer att ett allmént effektiviseringsmal pd 0 procent ska tillampas
under den sjatte tillsynsperioden och ett arligt effektiviseringsmal p@ 1 procent un-
der den sjunde tillsynsperioden.

Dessutom foresl&r Energimyndigheten att kostnaderna for flexibilitetslésningar som
anskaffats enligt marknadsvillkor under den sjunde tillsynsperioden behandlas som
en post som ska genomfaktureras och att de da inte ingar som kostnader som ingar
i effektiviseringsincitamentet. Under den sjatte tillsynsperioden ingdr kostnaderna
forknippade med flexibilitet i de kontrollerbara operativa kostnaderna, men pd dem
tilldmpas 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 leveranssdkerhet (4.5).

Energimyndigheten anser att man p& detta satt i tillracklig utstrackning tar hansyn
till det kostnadstryck som den allt mer komplicerade verksamhetsmiljén och &
andra sidan de nya verksamhetsmetoderna och kraven medfdr nar det galler de
operativa kostnaderna. Energimyndigheten anser dock att det &r &ndamalsenligt
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att i den sjunde tillsynsperioden inkludera ett mattligt allmant effektiviseringsmal
pa 1 procent. Med beaktande av kvalitetskraven i elmarknadslagen och de investe-
ringar i eldistributionsnatet som genomforts for att uppfylla dem under de senaste
tio aren kommer dven underhdllskostnaderna fér natet oundvikligen att minska i
och med att nétets leveranssakerhet férbattras. Ddrmed kan det i viss man anses
att de operativa kostnadernas struktur férandras, men den langsiktiga kostnadsni-
van antas inte férandras vasentligt.

3.2.3 Preliminar kostnadsfront fér aren 2024-2027

Energimyndigheten har i september 2023 estimerat den prelimindra kostnadsfron-
ten med hjalp av de tillsynsuppgifter som distributionsnatsbolagen lamnat in fér
dren 2016-2022. Skuggpriser enligt kostnadsfronten samt berdkningarbetsboken
for effektiviseringsincitamentets referensniva publicerades i samband med utkasten
till beslut om faststallande och bilagan om tillsynsmetoder. Distributionsnatsbola-
gen ombeds granska de bolagsspecifika uppgifterna i berékningsarbetsboken. And-
ringar i materialet beaktas i den slutliga effektivitetsfronten som tillampas 2024-
2027 och som estimeras och publiceras senast fére utgangen av ar 2024.

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 arliga 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 &r 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 ldngre bort fran den effektiva fronten. I denna granskning askadliggérs
skillnaden mellan granskningen av dynamisk och statisk effektivitet.

Det ar dock viktigare att granska skuggpriserna enligt kostnadsfronten an effekti-
vitetstalens historiska utveckling, d@ de forra tillampas under den kommande till-
synsperioden. Tabell 2 visar skuggprisernas utveckling nar det galler de data som
anvants under den femte tillsynsperioden samt den prelimindara kostnadsfronten
som tillampas under den sjatte tillsynsperioden. Bada estimeringarna bygger pa
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ECKTA Oy:s viktbegransade CNLS-modell (WR CNLS (10 %, 90 %)), dar den fasta
inputvariabeln ar natets nuvarande bruksvarde och forlustelprocenten har anvants
som kontrollvariabel. Energimyndigheten publicerade resultaten av estimeringen
som genomforts med data for 2012-2018 pad sin webbplats i slutet av 2022. I ta-
bellen visas i varje estimeringsruta median-, maximi- och minimivardena fér skugg-
priserna fér avkastningen (6verférd energi, natets langd och anvandarantal), o6ns-
kad 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) (€/1 000 €) (€/€)
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 %)

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 for kostnadsfrontestimeringar som gjorts under olika dataperioder
kan man se att medianvdrdena for anvandarantalet och skuggpriserna fér 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 aldsta tidspe-
rioderna alltid i samband med frontuppdateringen, varvid modellen i praktiken
gldmmer 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 aven kostnadsfrontens form och
lage.

De skuggpriser som presenteras i tabell 2 dr dock inte helt jamférbara med
varandra, eftersom man vid den prelimindra berékningen av avbrottskostnaderna
(KAH-vardet) for den sjatte tillsynsperioden har beaktat de uppdaterade jamférpri-
serna for avbrott enligt en utredning som verket 13tit AFRY Management Consulting
Oy gbéra, medan KAH-vardena i estimeringen av den femte tillsynsperioden bygger



-'.'l\

energiavirasto
energimyndigheten

53 (65)

pa jamforpriserna for avbrott som tillimpades under den fjarde och den femte till-
synsperioden. De KAH-vdrden som uppdaterats utifrdn d&mbetsverkets testberak-
ningar verkar dock inte ha nagon betydande inverkan p& uppkomsten av skuggpri-
ser.

For den sjatte och sjunde tillsynsperioden presenteras behandlingen av nedmonte-
ringskostnaderna for ersattningsinvesteringar foér nattillgdngar som aktiverats i ba-
lansrakningen under rakenskapsperioden som en del av de kontrollerbara operativa
kostnaderna for aret i fraga, varvid kostnaderna ocksa ingar som en del av effekti-
viseringsincitamentet. For att nedmonteringskostnaderna ska beaktas aven vid
faststillandet av referensnivan for effektiviseringsincitamentet fér den sjatte till-
synsperioden, kommer natbolaget att samla in uppgifter om de aktiverade ned-
monteringskostnaderna for 2016-2023 med en separat begaran om information i
boérjan av 2024 och motsvarande kostnader laggs till de faktiska kontrollerbara
operativa kostnader som anvands vid berdkningen av referensnivan.

Dessutom foreslds att kostnaderna foér datasystemet for natverksamheten och kom-
munikationsnat for driftsévervakningen inkluderas i de kontrollerbara operativa
kostnaderna sa att kostnaderna under den sjatte tillsynsperioden behandlas som
en genomfaktureringspost och under den sjunde tillsynsperioden ingdr kostnaderna
som en del av de kontrollerbara operativa kostnader som omfattas av effektiviser-
ingsincitamentet. Fo6r att kosthaderna ska beaktas under den sjunde tillsyns-
perioden &ven i berdkningen av referensnivan, kommer natbolagen att samla in
uppgifter om motsvarande kostnader for &ren 2020-2023.

Ovan namnda kostnader har inte beaktats i estimeringen av den prelimindra kost-
nadsfronten, men kostnaderna kommer enligt férslaget att inkluderas i de estime-
ringar som goérs under den sjdtte och sjunde tillsynsperioden och féljaktligen kom-
mer kostnaderna ocksa att beaktas i referensnivan for incitamentet.

Dessutom kommer den slutliga frontestimeringen fér den sjatte tillsynsperioden att
ta hansyn till det modellerade natets nuvarande bruksvarde som en fast inputvari-
abel, enligt definitionen i avsnitt 3.2.2.2.

Dessa forandringar kommer att bidra till de uppskattade skuggpriserna, men kom-
mer ocksd att sikerstalla likabehandling av kostnader och en jamférbar utveckling
av natvardet for effektivitetsincitamentet i framtida kontrollperioder. Som tidigare
namnts kommer Energimyndigheten att estimera den slutliga effektivitetsfronten
for den sjatte tillsynsperioden nar alla nédvandiga basdata har verifierats och ovan
namnda kostnadsdata har samlats in fran féretagen, dock senast i slutet av 2024.
I ndgra kommentarer pdpekades att en estimering av effektivitetsfronten efter till-
synsperiodens boérjan inte ar i linje med goda principer for férhandstillsyn. Uppgifter
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bér dock samlas in fran féretag om poster som ska ingd i kontrollerbara operativa
kostnader sd att de ocksa beaktas vid berdkningen av referensnivan foér incitamen-
tet. Energimyndigheten vill ocksa papeka att det slutliga kostnadsfront som tillam-
pades under den fjarde tillsynsperioden publicerades i september 2016, dvs. efter
ikrafttradandet av tillsynsmetoden, dvs. det presenterade férfarandet skiljer sig inte
fran det tidigare. Dessutom har myndigheten publicerat en preliminar uppskattning
av kostnadsfronten for den sjatte tillsynsperioden, som ar vagledande och gor det
mojligt for foretag att i viss utstrackning uppskatta referensnivan for effektivitets-
incitamentet for den kommande tillsynsperioden redan innan tillsynsmetoderna tra-
der i kraft.

3.2.4 Jamlik behandling av distributionsnatsbolag

Nagra distributionsnatsbolag har i sina utldtanden i olika skeden av hérandet om
metodutvecklingen lyft fram synen pa ojamlik behandling av StoNED-modellen i
frdga om olika distributionsnatsbolag, med hanvisning till resultaten av den analys
som de bestéllt av Gaia Consulting Oy varen 2023. Enligt analysen forsétts i syn-
nerhet bolag med elnat bade i stads- och landsbygdsliknande férhallanden (s.k.
blandnatsbolag) i en oférdelaktig stallning i StoNED-modellen jamfért med stads-
och landsbygdsbolag. I analysen av Gaia har distributionsnatsbolagen delats in i sju
kluster enligt bolagets storlek (nuvarande bruksvarde) och verksamhetsmiljé (L/K-
relationstal) och slutligen har de bildade klustertruppernas effektivitetstal jamforts
sinsemellan. Som slutsats av analysen konstateras att StoNED-modellen belénar
storleken p& ekonomin och specialiseringen.

Jamlik behandling av StoNED-modellen uttryckligen i fraga om de s3 kallade blan-
dade naten har diskuterats under tidigare tillsynsmetoder och féregdende tillsyns-
perioder. StoNED-modellen har tilldmpats som metod for effektivitetsmatning se-
dan 2012 och det problem som lyfts fram i utldtandena har inte upptéckts av ar-
betsgrupper som utfort effektivitetsmatningar eller av Energimyndigheten. Energi-
myndigheten anser det dock motiverat att &hnu kommentera dmnet i detta sam-
manhang.

Som en del av utldtandena presenteras i den analys som lamnats till Energimyn-
digheten fordelningen av effektivitetstalen enligt bolagskategori och enligt denna
jamforelse far "sma& blandade nat och tatortsnat" det lagsta effektivitetstalet i ge-
nomsnitt. Av analysen framgdr dock inte direkt hur man kommit fram till de sju
klustergrupperna i frdga eller hur likartade distributionsnatsbolagen i ett enskilt
kluster &r sinsemellan. Vid granskning av analysens diagram 1 kan man visuellt
konstatera att antalet observationspunkter fér de foretagskluster som anges i dia-
grammet inte motsvarar antalet natbolag som ingar i de kluster som anges i dia-
grammet. Eftersom inget underlag fér analysen bifogades inlagorna eller analysen
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ir det svart att bedéma om felet ligger i grafen eller om analysen av effektivitets-
talen for féretagsgrupper tar hansyn till féretagsgrupper som skiljer sig fran klust-
ren. Det ar naturligtvis de foretag som valts ut fér klustring som bestammer fér-
delningen av effektivitetstal mellan klustren. Av analysen framgar inte heller utifran
vilken materialperiod kostnadsfronten har presenterats eller om de presenterade
medeltalen for effektivitetstalet grundar sig pa observationer frén ett enskilt ar.

For det forsta, med nagra fa undantag, kan nastan alla distributionsnatsbolag tolkas
som blandade nat, dvs. deras verksamhetsomrade omfattar bade urbana och lands-
bygdsmaéssiga distributionsomraden. Detta har dock inte begrénsat méjligheterna
for distributionsnatsbolag som verkar i olika verksamhetsmiljoer att uppna en kost-
nadsniva for effektiv verksamhet enligt kostnadsfronten och for flera bolags del kan
en konsekvent effektivisering av verksamheten som skett 6ver tid observeras. Mo-
dellen beaktar distributionsnatsbolagens heterogenitet aven genom skuggpriser av
estimerade resultat, inte enbart med hjalp av en variabel som beskriver verksam-
hetsmiljoén.

Naturligtvis varierar effektivitetstalen aven hos ett enskilt distributionsnatsbolag
fran ar till &r beroende pa det granskade arets faktiska input-output i forhallande
till jamforelsenivan enligt kostnadsfronten. Darfor &r det férnuftigt att granska for-
delningen av effektivitetstalen utifr@n en ldngre granskningsperiod i stallet for ett
enskilt 3r.

Om man granskar férdelningen av effektivitetstalen foér alla distributionsnatsbolag
i forhallande till modellens verksamhetsmiljovariabel (L/K-relationstal) i enlighet
med den preliminara estimering som Energimyndigheten publicerat fér den sjatte
tillsynsperioden (med anvandning av material frdn dren 2016-2022), observeras i
frAga om fordelningen av effektivitetstalen inga exceptionella effekter eller effekter
som framhaver effektiviteten i ytterligheterna (stads- och landsbygdsnatverket).
Framfor allt betonar grafen att aven ett enskilt bolags effektivitetstal kan variera
under materialperioden och att inte ett enda bolags prestationer i forhdllande till
referensnivdn pa ndgot séitt &r [3sta i forhallande till dess verksamhetsmiljo. Nastan
utan undantag finns det effektiva och ineffektiva observationspunkter pa en axel
som beskriver relationstalet L/K.
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Figur 3: Férdelning av effektivitetstalen 2016-2022 i férh8llande till verksamhetsmiljévariabeln

Om man i sin tur granskar foérdelningen av effektivitetstalen per bolagsgrupp inde-
lad i distributionsnatbolag i stads-, tatorts- och glesbygdsomraden, kan man kon-
statera att effektivitetstalen for dren 2016-2022 férdelas ungefar lika mellan olika
bolagsgrupper. Det &r ocksa anmarkningsvart att medeltalet av tatortsbolagens
(som anses operera bade i urban och landsbygdsmaéssig miljo) effektivitetstal far
det hdgsta vardet med det granskade materialet.
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Figur 4: Effektivitetstalens medelvdrde, median och standardavvikelse per bolagsgrupp

I linje med ovanstdende visar tillampningen av StoNED-modellen inte ndgot ojam-
likt element mellan olika féretag, utan modellen tar hdansyn till insats-produkt-
strukturen och natbolagens verksamhetsmiljé pa ett rattvist satt, oberoende av
deras storlek.

3.2.5 Incitament for effektivisering i hégspanningsdistributionsnatsverksamheten

Aven i incitamenten for tillsynsmetoderna for hégspénningsdistributionsnéatsverk-
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 erhallna resultaten. Effektiviseringsinci-
tamentet galler natinnehavarens rérliga kostnader, det vill sdga kontrollerbara ope-
rativa kostnader.

Under den fjarde och femte tillsynsperioden jamfors 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 faststalls effektiviseringsincitamentets re-
ferensniva som ett genomsnitt av natinnehavarens faktiska kontrollerbara opera-
tiva kostnader under féregaende tillsynsperiod, det vill sédga de fyra féregaende
dren. Under de foljande aren av tillsynsperioden anvands som referensniva for in-
citamentet den referensniva som faststéllts for féregdende ar, det vill séga skaliga
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kontrollerbara operativa kostnader. Vid berdkningen av referensnivan beaktas in-
flationens och den s3 kallade natvolymens inverkan.

Med hjalp 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 hégst en dkning 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 utredning?® i vilken man
bedémde det nuvarande forfarandet for effektiviseringsincitamentet. Enligt utred-
ningen och Energimyndighetens interna bedémning ar det inte nédvandigt att andra
effektiviseringsincitamentets nuvarande form nar det galler hégspanningsdistribut-
ionsnatsverksamhet annat &n nar det géller den niva som tillampas for det allmanna
effektiviseringsmalet.

Till skillnad fran det forsta utkastet till riktlinjer féreslar Energimyndigheten i stéllet
for det allmanna effektiviseringsmalet pa tvd 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.

3.3 Investeringsincitament

Investeringsincitamentet fungerar enligt samma principer som tidigare. Natkompo-
nentens justerade frysta ateranskaffningsvarde divideras med natkomponentens
anvandningstid. N&r man stravar efter att beakta inflationen endast en gdng genom
den nominella avkastningsgraden, grundar sig berdkningen alltsd i fortsattningen
pa frysta jamférpriser som beskriver de genomsnittliga anskaffningskostna-
derna.Incitamenteffekten uppstdr fortfarande av differensen mellan kostnaderna
for de investeringar som berdknats med de genomsnittliga jamférpriserna och de
faktiska investeringarna. Genom att investera mer effektivt an den genomsnittliga
kostnadsnivdn gynnas natinnehavaren vid justeringen av nattillgdngarna, och om-
vant, om natinnehavaren investerar ineffektivt, minskar jamférpriserna kostna-
derna som &verskrider jamférpriserna vid justeringen av néttillgangarna. Nyttan av

29 ECKTA Oy / Kuosmanen, T., Yleinen tehostamistavoite séhkén ja maakaasun verkkotoiminnoissa 6. ja 7. val-
vontajaksoilla 2024-2031, 15.11.2022
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incitamentet syns alltsa fér bolagen i det justerade nuvarande bruksvérdet samt i
den linjéra avskrivningen i den justerade avskrivningsnivan.

Nyttan har dock i historien varit betydande fér natinnehavarna i genomsnitt och
sarskilt for enskilda bolag. Myndigheten ser det som problematiskt att nyttan inte
nédvandigtvis o6verfors till kunderna. Darfér har Energimyndigheten bedomt att
man i fortsattningen bor strava efter att jamka den eventuella nyttan av jamforpri-
serna samt dven i dvrigt sakerstélla att kunderna i fortsattningen ocksa kommer
att dra nytta av effektiva ar. Sdledes har Energimyndigheten beslutat att man i
fortsattningen ska tillampa en férmansskarare pa investeringsincitamentet i fraga
om linjéra avskrivningar.

3.3.1 Skal till att Iagga 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 jamforpriserna eller vid uppdatering av jamférpriser, om kostnaderna har
minskat i genomsnitt. Kunderna har dock alltid haft nytta av jamforpriserna i sam-
band med uppdateringar av jamforpriserna, om den genomsnittliga kostnadsnivan
har sjunkit och jamférpriserna har sjunkit. Visserligen har kunderna ocksd haft
nytta av att jamforpriserna har stigit, om man antar att héjningen av jamforpri-
serna darmed inte har varit sd stor som den kunde ha varit utan incitamentseffek-
ten av jamforpriserna.

Det kan dock vara sd att for kundernas del har enhetskostnaderna i genomsnitt
stigit eller forblivit oféréandrade strax innan de uppdaterades, vilket gjort att nyttan
av jamforpriserna under den tidigare tillsynsperioden, aven i samband med uppda-
teringen, endast kommer natinnehavarna till godo. Mdéjliggér den princip som till-
lampades tidigare en situation dar dyrare investeringar 6évervager i slutet av peri-
oden fram till tidpunkten for uppdateringen av jamforpriserna, d8 uppdateringen
av jamforpriserna trots den genomsnittliga effektiviseringen inte nddvandigtvis
syns som en egentlig sankning av jamférpriserna i samma utstrackning som den
har synts i genomsnitt under tillsynsperioden. Aven annars, inom en period, &r en
situation dar kostnaderna ar lagre an jamfdrpriserna i bdrjan av perioden och jam-
forpriset ar dyrare i slutet av perioden fullt méjligt.

Med hé&nvisning till ovanstdende sakerstaller nyttoskararen att den tidigare upp-
nadda effektiviteten, trots kostnadsutvecklingen, kommer delvis aven kunderna till
godo, sarskilt i den nuvarande situationen, dar den anpassningsprincip som kravs
av den nominella avkastningen anvands, dar uppdatering av den nya jamférpriser
paverkar inte justeringen av hela den gamla massan.



> energiavirasto 60 (65)

% o energimyndigheten

En annan viktig orsak till nyttoskdraren ar att den syftar till att styra natoperat6-
rernas bokféringsaktiveringar 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.

Nar en nyttoskarare anvands som ett investeringsincitament leder det till att nato-
peratdren agerar korrekt, eftersom en kostnadspost som slapar i det ofardiga kan
fa natoperatdren att framsta som mer effektiv &n vad den egentligen &r, i vilket fall
kan nyttokararen ev. skara av den insamlade avskrivningen fér komponenten. Till
exempel, for ett foretag som arbetar exakt enligt jamforpriser, men bokféringen
slapar for mycket efter idrifttagningstillfallet, tilldts inte natoperatéren hela avskriv-
ningsnivan i den man de bestallda komponenterna inte har aktiverats, eftersom en
del av denna kostnadsskillnad som orsakas av den eftersldapande redovisningen &r
avskuren fran den tilldtna avskrivningen via nyttoskdraren. Med andra ord tolkas
den skenbara effektiviteten till féljd av I8ngsam bokféring normalt som investe-
ringseffektivitet, varvid en del av denna effektivitet tilldelas kunden och darmed
minskar principen incitamentet att dka effektiviteten genom Ié’mgsam bokféring.

Energimyndigheten har bedémt att 85 % av effektivitetsférdelarna av linjéra av-
skrivningar fortfarande lamnas till natinnehavarens férdel for att natinnehavaren
ska ha incitament att investera med kostnadseffektiva l6sningar som fortfarande
aven gynnar kunderna. Darmed férdelas 15 % av den extra nyttan av linjéra av-
skrivningar at kunderna. Det kan anses motiverat att betona férdelningen av nyttan
till natinnehavaren, eftersom kunden far hela nyttan genast, medan natinnehava-
ren maste véanta till slutet av komponenternas livscykel innan den blir egentlig
nytta.I de utldtanden och synpunkter som inkommit till Energimyndigheten har
dven styreffekterna av investeringsincitamentet lyfts fram. I dessahar papekats att
om vardet av hela natmassan alltid justeras med jamférpriser och om en nedsatt-
ning appliceras pa investeringsincitamentet, s& kan detta i vissa fall leda enskilda
natoperatéret till att 6ka sina investeringskostnader. Detta problem kan dock inte
uppstd nu pa motsvarande satt som tidigare, eftersom den nominella avkastningen
anvands och den anpassningsprincip den kraver, dar den gamla massan inte om-
vdrderas med nya jamforpriser. Med den nya varderingsprincipen som kravs av den
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nominella avkastningen fungerar investeringsincitamentet pd ett &ndamalsenligt
och korrekt satt vad galler dess styreffekter, nar effektivt operativa foretag drar
nytta av sina kostnadseffektiva investeringsar fram till slutet av komponenternas
livscykel, och uppdatering av nya jamforpriser paverkar inte denna uppnadda for-
del.

Dessutom har i kommentarer lyfts fram mdojligheten till en symmetrisk nyttoska-
rare. Energimyndigheten konstaterar att en sddan princip inte &r lamplig till sina
styreffekter. Att tilldta en hégre avskrivningstakt for féretag som investerat inef-
fektivt skulle kraftigt minska incitamenten att investera kostnadseffektivt och tvar-
tom uppmuntra till ineffektiva investeringar. Ineffektiva foretag skulle da tilldtas ha
hégre kostnader d&n en rimlig genomsnittlig niva och det skulle d3 inte finnas nagon
ytterligare begransning for varderingen av investeringar. Det framsta skalet till
jamfoérpriserna ar just att begrdansa ineffektiva investeringar och att se till att kun-
derna inte behover betala kostnaderna for ineffektivitet.

3.3.2 Slopande av en separat inflationsjustering for linjara avskrivningar

Det ar inte motiverat att anvdnda en separat inflationskorrigering for linjar avskriv-
ning. Faststéllandet av linjar avskrivning beror direkt pa faststallandet 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 nitmassan som krdvs av den
anvandes, skulle ersdttningsvardet ta hansyn till férandringen i inflationen inom
kontrollperioden med den arliga indexkorrigeringen till jamférpriser. Eftersom man
som justering anvander den princip som den nominella avkastningsgraden forut-
satter, finns det inga grunder for att separat ta inflation i nattillgdngarna eller av-
skrivningsnivan.

Med hanvisning till ovan, nar den nominella avkastningen anvands i metoderna,
ska den linjara avskrivningsberdkningen baseras pa det frusna ateranskaffnings-
vardet dividerat med innehavstiden, vilken bestdms enligt den princip som kravs
av den nominella avkastningen.

3.4 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 ocksa lyfts fram i CEER:s3° publikation som
en viktig del av regleringsmyndigheternas verksamhet. Ett perspektiv i CEER:s pub-
likation har ocksa varit betoningen av den dkade digitaliseringen av energitjanster
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och de mdjligheter den medfér for nya affarslésningar. Energimyndigheten vill bidra
till att uppmuntra distributionsnatsinnehavarna att utveckla motsvarande maéjlig-
heter.

Den tilldtna kostnadsandelen som tas upp i innovationsincitamentet &ndras fran 1
procent av summan av natverksamhetens omsattning i de sarredovisade resultat-
rakningarna under tillsynsperioden s& att det under den sjatte och sjunde tillsyns-
perioden ar mojligt att i innovationsincitamentet godkdnna en motsvarande andel
pd 0,5 procent av summan av natverksamhetens omsattningar i distributionsnats-
innehavarens sarredovisade resultatrakningar under tillsynsperioden. Energimyn-
digheten motiverar framfor allt &ndringen med att man stravar efter att flytta inci-
tamentets fokus mot att utveckla flexibilitetslésningar. F6r de kommande tillsyns-
perioderna presenteras ett nytt flexibilitetsincitament, och darfor skulle man inom
ramen for innovationsincitamentet i fortsattningen inte godkdnna lésningar som
enbart syftar till att utveckla leveranssakerheten. Det &r &ndamalsenligt att sam-
mankoppla bade innovations- och flexibilitetsincitamentet tatare och méjliggéra en
sammanlagd incitamentseffekt pd upp till 1,5 procent fér distributionsnétsinneha-
varna med beaktande av bada incitamenten. Energimyndigheten pdpekar ocksa att
anvandningen av innovationsincitamentet for narvarande inte har varit sarskilt stor
bland elnatsinnehavarna och att distributionsndtsinnehavarna inte har utnyttjat in-
citamentets fulla effekt under tidigare tillsynsperioder.

3.5 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 faststdlla en nédvandig rattslig ram
som mdjliggdér och uppmuntrar upphandling av flexibla tjanster for distributions-
natsinnehavare. Energimyndigheten implementerar for 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 omsattning i de sarredovisade resultatrékningarna for distri-
butionsnatsinnehavarens tillsynsperiod. Flexibilitetsmarknaden ar fér ndarvarande
outvecklad, s3 under den sjatte tillsynsperioden &r det Energimyndighetens avsikt
att uppmuntra distributionsnatsinnehavarna att uttryckligen utveckla marknadslds-
ningar.

3.6 Flexibilitetsincitament under den sjunde tillsynsperioden

Som namnts ovan &r den flexibla marknaden for narvarande underutvecklad. Pa
grund av detta ar Energimyndighetens syfte under den sjatte tillsynsperioden att
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specifikt uppmuntra natinnehavaren att utveckla marknadsldésningar. Syftet med
den sjunde 6vervakningsperioden ar att uppmuntra natinnehavare att anvanda de
flexibilitetsldsningar som utvecklats under féregaende tillsynsperiod som en del av
den dagliga verksamheten. Energimyndigheten har tagit hansyn till den samlade
nyttan foér alla partier nar flexibilitetsincitamentet utformats. Ur Energimyndighet-
ens synvinkel uppnds den storsta totala nyttan genom att utnyttja marknadsbase-
rade flexibla 16sningar, varfor kravet pa att flexibla tjanster ska vara marknads-
maéssigt sarskilt framhalls i den sjunde 6vervakningsperioden. Darmed presenterar
Energimyndigheten for den sjunde tillsynsperioden flexibilitetsincitamentet med
mojlighet att féra igenom kostnaderna for flexibla I6sningar kdpta pa8 marknadsuvill-
kor med hogst 2 % av summan av omsattningen for de sarredovisade resultatrak-
ningarna av natinnehavarens tillsynsperiod.
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