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1 Tiivistelma

Tassa raportissa on tarkasteltu sahkén jakeluverkkotoimintaan sovellettavia val-
vontamenetelmia seka sita millaisia vaikutuksia valvontamenetelmilld on ollut toi-
saalta asiakkaille ja myds verkonhaltijoille.

Hinnoittelun valvonnan paatavoitteita ovat verkkopalveluiden hinnoittelun kohtuul-
lisuus ja korkea laatu. Hinnoittelun kohtuullisuus muodostuu valvontamenetelmien
kokonaisuuden kautta. Verkkomaksujen hintakehitys on ollut maltillisesti nousu-
suuntaista ja 4. ja 5. valvontajakson aikana hinnat ovat pysyneet keskimaarin ta-
saisina. Tuottotason laskeva trendi jatkui vuonna 2020. Verkkomaksujen yleinen
hintakehitys kaantyi kuitenkin laskuun vuoden 2021 alussa.

Useilla yhtiéilla on kuitenkin edelleen hyédyntamatta alijdamaa, joka on siirtynyt
vuonna 2019 paattyneeltd valvontajaksolta. Hyddyntamatta oleva alijdédma on yh-
tididen kayttamatonta hinnoitteluvaraa aiemmilta vuosilta ja lykkaa alenevan tuot-
totason vuoksi tehtavia hinnanalennuksia. Energiaviraston arvion perusteella val-
taosalla yhtidista on edellytykset rahoittaa riittavat, tasapoiston suuruiset inves-
toinnit 5. valvontajakson loppupuoliskolla paaosin jo tulosrahoituksella.

Vuoden 2022 alusta voimaan tulleet menetelmamuutokset huomioiden Energiavi-
rasto arvioi, etta lahivuosina kaupunkiyhtiéilla hinnat voivat laskea, kun taas maa-
seutumaisilla yhtiéilla on edelleen kaytéssdaan hinnankorotusvaraa koko viidennen
valvontajakson ajan investointipaineiden jatkuessa maaseutumaisissa yhtidissa.

Seka laatukannustin ettd toimitusvarmuuskannustin valvontamenetelmissa ovat
keskimaaraisten bonusvaikutusten kautta kannustaneet yhtibitéa parantamaan toi-
minnan laatua. Viidennen valvontajakson ensimmaisend vuonna (2020) on myds
esiintynyt huomattavia sadilmidita (esim. Aila, Liisa, Paiv®), jotka eivat mydskaan
ole aiheuttaneet poikkeuksellisia sahkdnjakelun keskeytyksia. Toimitusvarmuuden
parantamiseksi tehdyt toimenpiteet ovat ndin ollen parantaneet toimitusvarmuutta
erityisesti myrskytilanteissa. Valvonnan tavoitteissa korkean laadun p&atavoite to-
teutuu jakeluverkkotoiminnassa paaosin. Vuonna 2024 alkavan uuden menetelma-
jakson osalta menetelmakehityksen paapaino tuleekin olemaan kokonaistehokkuu-
den kehittdminen verkkotoiminnassa. Kokonaistehokkuuden kautta voidaan saa-
vuttaa kustannussaastdja, jotka vahentavat asiakkaan maksurasitetta.
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2 Kohtuullisen hinnoittelun valvonta sahkon jakeluverkkotoiminnassa

Raportissa tarkastellaan Energiaviraston verkkotoimintaan soveltamien valvonta-
menetelmien kehitysta ja valvonnan vaikuttavuutta vuodesta 2005 vuoteen 2020
saakka. Virasto soveltaa hieman toisistaan poikkeavia menetelmia arvioidessaan
hinnoittelun kohtuullisuutta siirto- ja jakeluverkkotoiminnalle sahkd- ja maakaasu-
sektoreilla, tuottokattomallin logiikan kuitenkin ollessa sama kaikille verkkotoimi-
joille. Tassa raportissa keskitytaan tarkastelemaan sahkdn jakeluverkkotoimintaan
sovellettavia valvontamenetelmia seka sitéa millaisia vaikutuksia valvontamenetel-
milla on ollut toisaalta asiakkaille ja myds verkonhaltijoille.

2.1 Valvonnan tavoitteet

Sahkdémarkkinalainsdéddannén mukaan luonnollisen monopolin erityisvalvonnan
paatavoitteita ovat verkkopalveluiden hinnoittelun kohtuullisuus ja korkea laatu.
Hallituksen esityksen sahkd- ja maakaasumarkkinoita koskevaksi lainsaadannoksi
(HE 20/2013) yleisperusteluissa todetaan, ettd sahkdverkkopalvelujen hinnoittelun
tulee olla kohtuullista. Talla tarkoitetaan ensinnakin sita, ettd hintojen tulee vastata
verkkotoiminnan kustannuksia ja liiketoiminnasta saatava tuotto on pidettéva koh-
tuullisena. Kohtuullisen tuoton puolestaan tulee heijastaa sitd taloudellisen riskin
tasoa, joka sahkdverkon omistajan verkkotoimintaan sijoittamaan paaomaan koh-
distuu toiminnan harjoittamisesta.

Sahkdémarkkinalainsdéddannén mukaan luonnollisen monopolin erityisvalvonnan
paatavoitteita ovat verkkopalveluiden hinnoittelun kohtuullisuus ja korkea laatu.
Myds kuluttajien edut ovat olennaisen tarkeita. Energiavirasto tavoitteleekin juuri
naditd valvontamenetelmien muodostamalla kokonaisuudella ja menetelmien kay-
tanndn ohjausvaikutuksilla, jotka kohdistuvat verkonhaltijoiden liiketoimintaan.

Valvonnan paatavoitteiden liséksi muita keskeisia tavoitteita ovat esimerkiksi tasa-
puolisuus ja verkon kehittdminen seka liiketoiminnan pitkdjanteisyys, jatkuvuus,
kehittdminen ja tehokkuus.

Tasapuolisuus tarkoittaa yhteiskunnan sisadista tulonjakoa valvottavien yritysten
omistajien ja asiakkaiden valilla. Tuottotaso ei saa olla lilan korkea esimerkiksi suh-
teessa sellaisiin investointeihin, joita omistajat voisivat tehda vastaavan riskitason
muihin liiketoimintoihin.

Pitkajanteisyydessd, jatkuvuudessa ja kehittdmisessa on kyse siita, ettd valvonnan
on varmistettava tarpeelliset investoinnit ja muu verkon kehittdminen riittdvan toi-
mitusvarmuuden turvaamiseksi. Myds liiketoiminnan muu asianmukainen kehitta-
minen ja elinvoimaisuus pitkalla tahtaimella on varmistettava.

2.2 Kohtuullisen hinnoittelun valvonnan sisilto pahkindankuoressa

Energiaviraston soveltamat valvontamenetelmat perustuvat niin kutsuttuun tuotto-
kattomalliin (revenue cap), jossa verkkotoiminnan tuotolle asetetaan ylaraja. Val-
vontamenetelmat koostuvat kahdesta osasta: taseen oikaisusta kohtuullisen tuoton
laskennassa ja tuloslaskelman oikaisusta oikaistun tuloksen laskennassa. Seuraa-
vassa lapikaydaan tuottokattomallin laskentaperiaatteita nykyisen menetelman
osalta.
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Taseen oikaisu eli kohtuullisen tuoton laskenta

Kohtuullisen tuoton, eli tuottokaton maarittdmisen perustana toimii verkonhaltijan
eriytetyn taseen oikaisu. Energiavirasto maarittaa jokaiselle verkonhaltijalle vuo-
sittain kohtuullisen tuoton, joka on riippuvainen verkonhaltijan oikaistusta verkko-
omaisuudesta seka verkkotoimintaan investoidusta paaomasta.

Sahkodverkko on suurin yksittdinen osa verkonhaltijan omaisuutta eli eriytetyn ta-
seen pysyvia vastaavia. Taseen mukaista verkonarvoa ei kayteta tuottopohjaan si-
toutuneen verkkopadoman maarittdmisessa, vaan sahkoverkko-omaisuuden arvo
oikaistaan vastaamaan sen todellista nykykdyttdarvoa. Tuottopohjaan sitoutuneen
verkkopddaoma lasketaan verkon nykykayttdéarvon perusteella, joka puolestaan las-
ketaan sahkéverkon oikaistun jalleenhankinta-arvon perustella. Verkon oikaistu jal-
leenhankinta-arvo saadaan laskemalla yhteen verkonhaltijan kaikki verkkokom-
ponentit ja ne kerrotaan komponenttikohtaisilla yksikkdéhinnoilla, jotka on ennalta
maaritelty valvontamenetelmien yksikkdhintaluettelossa. Verkon oikaistu nyky-
kayttéarvo puolestaan lasketaan komponenttien oikaistusta jalleenhankinta-ar-
vosta ottamalla huomioon komponenttien pitoaika seka keski-ika.

Verkkotoimintaan sijoitetun paaoman oikaisu puolestaan perustuu eriytetyn taseen
vastattavaa-puoleen. Oikaistu paaoma koostuu oikaistusta omasta paaomasta, oi-
kaistusta korollisesta vieraasta padomasta seka oikaistusta korottomasta vieraasta
padomasta. Omaan padomaan lisataan vield tasausera, jolla tdsmaytetdan taseen
eri puolet.

Lopulta verkonhaltijan tuottokatto lasketaan kertomalla verkkotoimintaan sijoitettu
oikaistu padoma kohtuullisella tuottoasteella (Weighted Average Cost of Capital,
WACC-%). Verkonhaltijalle sallitaan kohtuullinen tuotto oikaistusta omasta paa-
omasta seka korollisesta vieraasta padaomasta, korottomasta vieraasta padomasta
verkonhaltija ei saa tuottoa.

Tuloslaskelman oikaisu eli toteutuneen oikaistun tuloksen laskenta

Tuloslaskelman oikaisu tehddan verkonhaltijan toteutuneen oikaistun tuloksen
maarittamiseksi niin, etta eriytetyn tuloslaskelman mukaiseen liikevoittoon (-tap-
pioon) palautetaan tiettyja erid, joista merkittavin on eriytetyn tuloslaskelman
suunnitelman mukaiset poistot. Kun palautettavat erdt on lisatty liikevoittoon, va-
hennetdan oikaistun tuloksen laskennassa korjauserana rahoitusomaisuuden koh-
tuulliset kustannukset sekd valvontamenetelmiin sisadltyvien kannustimien vaiku-
tus. Liikevoittoon palautettujen erien sekd liikevoitosta vdahennettavien rahoitus-
omaisuuden kustannusten ja kannustinvaikutusten summana saadaan verkonhalti-
jan toteutunut oikaistu tulos.

Valvontamenetelmien kannustinmekanismi

Valvontamenetelmat sisaltavat erilaisia kannustimia, joilla ohjataan verkonhalti-
joita tehokkaaseen investointitoimintaan, tehokkaaseen operatiiviseen toimintaan,
verkkotoiminnan laadukkuuteen seka koko toimialaa hyédyttavaan tutkimus- ja ke-
hitystoimintaan. Kannustimien vaikutus huomioidaan valvontamenetelmissa toteu-
tuneen oikaistun tuloksen laskennassa.
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Sahkoén jakeluverkonhaltijoiden valvontamenetelmiin sisaltyvat kannustimet ovat
investointikannustin, laatukannustin, tehostamiskannustin, innovaatiokannustin
seka toimitusvarmuuskannustin. Kannustimista investointi-, laatu- ja tehosta-
miskannustin toimivat kaksisuuntaisesti. Jos verkonhaltija ei saavuta ennalta ase-
tettuja laatu- tai tehostamistasoja, toimii kannustinmekanismi jakeluverkonhaltijaa
sanktioivasti. Toisaalta, jos verkonhaltija suoriutuu maariteltya referenssitasoa pa-
remmin, on yhtid oikeutettu kannustinbonukseen.

Tilikauden ylijaama tai alijaama

Kun taseen ja tuloslaskelman oikaisut on tehty, saadaan kyseisen vuoden tuoton
yli- tai alijdadama laskettua vahentamalla toteutuneesta oikaistusta tuloksesta ver-
konhaltijalle maaritetty kohtuullinen tuotto. Tuotto on ylijaéadmainen, jos vahennys-
laskun tulos on positiivinen ja alijdamainen jos vahennyslaskun tulos on negatiivi-
nen. Toisin sanoen, jaaman ollessa positiivinen on verkonhaltijan verkkopalvelu-
hinnoittelu ollut tuottokattomallin sallimaa hinnoittelua korkeampi, kun taas jaa-
man ollessa negatiivinen ei verkonhaltija ole perinyt tuottokaton mukaista maksi-
mihintaa.

Valvontajakson paatteeksi verkonhaltijan toteutuneet oikaistut tulokset summa-
taan yhteen ja tasta summasta vahennetdan vastaavien vuosien kohtuullisten tuot-
tojen summa. Lopputuloksena saadaan verkonhaltijan kumulatiivinen ali- tai yli-
jdama koko valvontajaksolta. Valvontajaksolta kertynyt ylijaédma tulee kompen-
soida asiakkaille alhaisemmilla jakelumaksuilla seuraavan valvontajakson aikana.
Jos valvontajakson yhteenlaskettu toteutunut oikaistu tulos ylittéda vastaavien vuo-
sien yhteenlasketun kohtuullisen tuoton vahintéan viidelld prosentilla, tulee yhtion
maksaa ylijdamasta korkoa.

2.3 Ajankohtaista sahkon jakeluverkkotoiminnassa 2020

Ty06- ja elinkeinoministerio pyysi 16.1.2020 lausuntoja hallituksen esitysluonnok-
sesta, jolla pyrittiin hillitsemaan sahkénjakelun hintojen nousua. Ehdotuksessa eh-
dotettiin saantelymuutoksia, jotka loiventavat mahdollista kustannustason nousua
jaksottamalla kustannuksia pitemmalle ajanjaksolle ja alentamalla kertakorotuksen
suuruutta.

Energiaviraston selvitys sahkdn jakeluverkkotoiminnan hinnoittelun ja toimitusvar-
muuden valvonnasta (dnro 1908/400/2020) valmistui 3.11.2020 ja se kasittelee
Energiaviraston paatdksillaan vahvistamia sahkdn jakeluverkkotoiminnan valvon-
tamenetelmia erityisesti hinnoittelun ja toimitusvarmuuden valvonnan kannalta.
Selvitys on laadittu tyd- ja elinkeinoministerion pyynndstd sahkdémarkkinalain
muuttamista koskevan lainvalmisteluhankkeen taustaksi. Selvityksessa kaydaan
Iapi valvonnan saantelypohja, tavoitteet ja kehittaminen seka valvontamenetelmat,
niiden tulokset ja nykyisten menetelmien vertailu ehdotettuihin vaihtoehtoihin,
seka yhteenveto selvityksesta.

Selvityksessa keskeisesti on nostettu esille seuraavat johtopaatokset. Sahkoén ja-
keluverkkotoiminta on pitkajanteista ja padomavaltaista toimintaa, jossa investoin-
teja tehdaan vuosikymmeniksi eteenpdin. Taman johdosta myods sadntelyn ja val-
vonnan on oltava pitkdjanteista. Aiemmissa valvontamenetelmissa Energiavirasto
painotti erityisesti hinnoittelun kohtuullisuutta, ja nykyisissa menetelmissa virasto
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on painottanut hinnoittelun ohella lainsaadannén asettamien vaatimusten vuoksi
myos toimitusvarmuuden parantamista.

Energiavirasto on selvityksessa todennut, ettéd valvontamenetelmissa on haettu ta-
sapainoa hinnoittelun kohtuullisuuden ja hyvan toimitusvarmuuden valilla. Sdhkdn-
jakelun toimitusvarmuus on Suomessa viime vuosina parantunut suunnitelmalli-
sesti ja merkittavasti, ja samalla siirtohinnat ovat eurooppalaisittain pysyneet edel-
leen kohtuullisella tasolla. Edelleen Energiavirasto on todennut, ettd saantelyn ja
toimintaymparistén muuttuessa valvontamenetelmissa on myds kehitettavaa. Sah-
kdénjakelun toimitusvarmuuden parantuminen on jo saatu nykyisten valvontamene-
telmien ohjausvaikutuksilla onnistuneesti vauhtiin. Toisaalta toimitusvarmuusta-
voitteiden maardaikaa ollaan pidentamassa ja investointien kustannustehokkuutta
parantamassa, jolloin tuottopohja ja tuottoaste eivat enda tdysin vastaa tulevaa
tarvetta.

Saantelyn ja toimintaymparistén muutosten perusteella seka selvityksen pohjalta
Energiavirasto on selvityksessa arvioinut, ettd valvontamenetelmien tarkeimmat
kehittamiskohdat tulevaa tilannetta vastaavan valvonnan oikean tasapainon saa-
vuttamiseksi ovat:

- Tuottopohjassa kaytettyjen yksikkéhintojen paivittdminen. Taman tarkoi-
tuksena on ottaa huomioon investointitehokkuudessa vuodesta 2016 Idhtien
tapahtunut olennainen tehostuminen eli investointikustannusten lasku, seka
mahdollistaa investointien kustannustehokkuuden arviointi;

- Kohtuullisen tuottoasteen (WACC-%) tason maarittaminen. Taman tarkoi-
tuksena on ottaa huomioon toimitusvarmuusvaatimusten toteuttamisen ai-
kataulun pidentyminen, seka se, etta riskittdoman koron pitda riittdvan no-
peasti heijastaa markkinakorkojen muuttumista, sekd viraston valvonnasta
ja sen tuloksista viime vuosina saamat kokemukset; seka

- Toimitusvarmuuskannustimen tarve. Taman tarkoituksena on ottaa huomi-
oon, onko toimitusvarmuuskannustimelle tarvetta toimitusvarmuustavoit-
teiden aikataulun pidentyessa.

Kaytannodssa kaikki edelld mainitut menetelmien kehittdmiskohdat vaikuttaisivat
sahkoén jakeluverkonhaltijoiden tuottoa laskevasti. Yksikkohintojen paivittaminen
pienentaisi tuottopohjaa, ja kohtuullisen tuottoasteen paivittaminen alentaisi tuot-
toprosenttia. Toimitusvarmuuskannustimen poistaminen alentaisi joidenkin yhtidi-
den tuottoa. Suunnitelmallisesti toteutettuna ndma kaikki menetelmamuutokset
hyoédyttaisivat asiakkaita, ja mahdollistaisivat myds sen, etta sahkon jakeluverkon-
haltijat voisivat jatkossakin toteuttaa jakeluverkkojen modernisoinnin yhteiskun-
nan asettamien vaatimusten mukaisesti.

Energiaviraston valvonnan vaikuttavuusraportissa (dnro 1624/402/2021 4.5.2021)
nostettiin esille sahkdn jakeluverkkotoiminnan valvonnan vaikuttavuuden osalta
seuraavia seikkoja. Valvontamenetelmien muutokset 2016 investointien rahoitta-
miseksi ovat vaikuttaneet verollisen hinnan kehitykseen jakeluverkkotoiminnassa.
Hinnankorotukset 4. valvontajaksolla ovat kasvattaneet liikevaihtoa, mutta sijoite-
tun paaoman tuottoprosentti on kehittynyt maltillisesti, jaddessa vuosien 2008-
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2011 alapuolelle. Sen sijaan vuosina 2016-2019 voitonjakoerat kasvoivat keski-
maarin 21,3 %.

Toimitusvarmuuskannustimen on valvonnan vaikuttavuusraportin 4.5.2021 mu-
kaan tarkoitus mahdollistaa verkonhaltijoille tasapuolinen mahdollisuus toimitus-
varmuusvaatimusten tayttamiseen aikataulussa riippumatta siita, millaista ja min-
kaikaista olemassa oleva verkko on ja missa jarjestyksessa ja kuinka suurissa
erissa verkkoa uusitaan lain vaatimukset tayttaviksi. Kannustin myds jakaa inves-
tointipainetta tasaisemmin siirtymajaksolle, koska sillda kompensoidaan menetyk-
sia, jos verkkoa puretaan ennenaikaisesti. Edelld mainittuun viitaten kannustimen
tarvetta taytyy tarkastella, jos toimitusvarmuusvelvoitteiden aikarajaa pidenne-
tadan. Pidentamalla aikaa, jolloin kdyttopaikat taytyy saada toimitusvarmuusvelvoit-
teet tayttaviksi, myds ennenaikaisten korvausinvestoinein tarve vahenee, kun
verkkoa voidaan uusia normaalin purkuian puitteissa. Verkonhaltija, jolla suuri osa
verkosta on jo toimitusvarmuusvaatimukset tayttdvaa, voi jo nykyisen aikarajan
puitteissa helpommin siirtda investointejaan myéhemmaksi ja ldhemmas toimitus-
varmuusvaatimusten takarajaa, jolloin verkko voidaan saneerata ldhempana ver-
kon normaalia purkuikda. Talldéin ennenaikaisten korvausinvestointien ja sitad kautta
alaskirjauksien tarvekin on vahdisempi.

Valvonnan vaikuttavuusraportin 4.5.2021 mukaan yksikkéhinnat ovat ohjanneet
verkonhaltijoita minimoimaan investointiensa yksikkdékustannuksia. Neljannella
valvontajaksolle verkonhaltijat ovat keskimaarin tehostaneet toimintaansa 30 %
aiempaan kustannustasoon nahden. Yksikkékustannuksien tehostuminen tulee jat-
kossa alentamaan jakeluhinnoittelua, kun tehostunut kustannustaso siirtyy seuraa-
van yksikkoéhintapdivityksen yhteydessa yksikkdhintoihin ja laskemaan tuottopoh-
jaa seka tasapoistoja tehostetulle investointitasolle. Suurimmat taseen verkkoin-
vestoinnit toteutettiin vuosina 2016 - 2019, joskin kyseisen valvontajakson lopulla
investoinnit kaantyivat laskuun. Voimakkain investointihuippu on ndin ollen toden-
nakoisesti jo saavutettu jakeluverkkotoiminnassa, mika on osaltaan myo6s vaikut-
tanut sahkdverkkojen parantuneeseen toimitusvarmuuteen. Asiakkaan kannalta
parantunut toimitusvarmuus on siis johtanut hinnan korotuksiin vuosina 2016-
2019.

Valtioneuvosto on antanut 28.1.2021 eduskunnalle esityksen sahkémarkkinalain ja
sahkod- ja maakaasumarkkinoiden valvonnasta annetun lain muuttamisesta. Halli-
tuksen esitys pyrkii tasaamaan sahkdnjakelun hintojen nousua ja leikkaamaan
verkkoyhtididen sallittua tuottoa. Lakimuutoksen myo6ta Energiavirasto pystyisi te-
kemaan valvontamenetelmiin muutoksia, jotka tulisivat voimaan jo nykyisen val-
vontajakson (2020-2023) aikana.

Esityksen mukaan verkonhaltijan olisi suunniteltava, rakennettava ja yllapidettava
sahkoverkkoa siten, ettd yhtioé tuottaisi palvelunsa kustannustehokkaalla tavalla.
Energiavirasto voisi maarata yhtidon muuttamaan suunnitelmaansa, jos sen toimen-
piteet eivat ole kustannustehokkaita.

Lakiesitys myo6s jatkaisi toimitusvarmuusvaatimusten taytantéénpanoaikaa kah-
deksalla vuodella vuoden 2036 loppuun saakka, jatkoaika kohdistuisi padasiassa
haja-asutusalueella toimiviin verkkoyhtidihin. Esityksessa myds ehdotetaan siirto-
maksujen vuotuista korotuskattoa laskettavaksi 15 prosentista 8 prosenttiin.
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Energiavirasto muutti 1.8.2021 voimaantulleiden sahkémarkkinalain (730/2021)
muutosten johdosta sahkén jakeluverkkotoiminnan hinnoittelun valvontamenetel-
maa 15.12.2021. Muutokset tulevat voimaan vuoden 2022 alusta alkaen ja ne kos-
kevat vuosia 2022 ja 2023. Valvontamenetelmdan tehtiin seuraavat muutokset:

- paivitettiin valvontamenetelman yksikkéhintoja ja sen seurauksena kor-
jattiin tasapoiston laskennan inflaatiokorjaus vastaamaan yksikkdhinto-
jen uutta paivitysajankohtaa

- muutettiin riskittdman korkokannan maarittdmisessa kaytettavaa viite-
korkoa Suomen valtion 10 vuoden obligaatioiden koron edellisen vuoden
huhti-syyskuun paivaarvojen keskiarvoksi

- poistettiin toimitusvarmuuskannustin toteutuneen oikaistun tuloksen las-
kennasta

Energiavirasto on arvioinut, etta valvontamenetelmien muutosten kokonaisvaiku-
tus laskee nykyisiin menetelmiin verrattuna sahkoén jakeluverkkotoiminnan tuotto-
tasoa noin 40 prosenttia vuonna 2022. Taman raportin tarkastelujakso paattyy vuo-
teen 2020 ja valvontamenetelmien muutosten vaikutuksia tullaan tarkastelemaan
yksityiskohtaisemmin viraston seuraavina vuosina julkaisemissa valvonnan vaikut-
tavuusraporteissa. Tassa raportissa tarkastellaan seuraavaksi, millaisia vaikutuksia
valvontamenetelmilla on ollut vuoteen 2020 saakka.
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3 Hinnoittelun kohtuullisuuden valvonnan ohjausvaikutukset 2005-
2020

3.1 Tuotto ja padoman painotettu keskikustannus (WACC)
3.1.1 Padoman painotettu keskikustannus (WACC)

Energiavirasto on soveltanut WACC-mallia (Weighted Average Cost of Capital) sah-
kéverkkotoiminnan hinnoittelun kohtuullisuuden arvioinnissa vuodesta 1999 léh-
tien. WACC-malli on siis ollut kdytéssa jo ennen ennakollisen valvonnan alkamista
vuonna 2005. Se on laajasti kdytdssa myds muissa maissa. Pddoman painotetun
keskikustannuksen mukaisen tuoton saa sdhkdverkkotoimintaan sitoutuneelle
omalle paaomalle ja korolliselle vieraalle paaomalle.

WACC voidaan esittda joko nimellisena tai reaalisena ja joko ennen veroja (pre-
tax) tai verojen jalkeen (post-tax). Pre-tax WACC on Euroopassa yleisempi maari-
tystapa. Valinta reaalisen ja nimellisen tuottovaatimuksen valilla riippuu osin tuot-
topohjan arvostusmenetelmasta siten, etta inflaatio tulee huomioitua kertaalleen
joko padaoman tuottovaatimuksessa tai paaomapohjassa. Jos WACC maaritetaan
reaalisena, tulee tuottopohjaa korjata vuosittain inflaation verran esimerkiksi ra-
kennuskustannusindeksin avulla. Talldin tuottoprosentin maarittelyssa joudutaan
tekemaan oletus tulevasta inflaatiosta. Kun WACC maaritetaan nimellisena, inflaa-
tio-oletusta ei tarvitse tehda, silla nimellinen tuottovaatimus sisaltaa inflaation.

Alla olevassa kuvassa on esitetty kunakin vuonna voimassa olleilla menetelmilla!
laskettu WACC muutettuna vertailukelpoiseksi nykyhetkeen nimelliseksi ennen ve-
roja.

1 Ensimmaéiselld valvontajaksolla vuosina 2005-2007 ja toisella valvontajaksolla vuosina 2008-2011
WACC maaritettiin nimellisena verojen jalkeen. Kolmannella valvontajaksolla vuosina 2012-2015 WACC
maariteltiin reaalisena verojen jalkeen. Neljannelld ja viidennella valvontajaksolla on kdytéssa WACC,
joka maaritelldaan nimellisena ennen veroja. Eri menetelmilla maaritetyt WACC-prosentit eivat ole nain
ollen suoraan keskenaan vertailukelpoisia.
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Teoreettinen WACC vaihtoehtoisella Rrl riskittdman korkokannan laskentakaavalla

Kuva 1. Energiaviraston menetelmien mukainen sallittu tuottoaste (WACC, nimellinen ennen ve-
roja) ja teoreettinen Rrl laskentakaavalla méaéaritetty tuottoaste vuosille 2016-2020

Keskimaarainen nimellinen ennen veroja laskettu WACC on ollut 6,6 % vuosina
2005 - 2020. Neljannen valvontajakson aikana vuosina 2016 - 2019 keskimaarai-
nen nimellinen ennen veroja laskettu WACC oli 6,8 %, ja viidennen valvontajakson
alussa vuonna 2020 5,7 %. 2020 vuoden matalampi tuottoaste johtui alaspain pai-
vittyneista riskittomdsta korkokannasta seka vieraan padaoman riskipreemiosta?.

Vuoden 2022 alusta voimaan tulleet menetelmien muutokset riskittdéman korkokan-
nan maarittelyyn liittyen tulevat nykyiselld korkotasolla alentamaan valvontajakson
jalkimmaisen puoliskon kohtuullista tuottoastetta noin 1,8 %-yksikkdéa verrattuna
vuoden 2020 tasoon. Ylla olevassa kuvaajassa on my0s esitetty teoreettinen tuot-
totaso valille 2016-2020, jos ndina vuosina olisi sovellettu samaa viimeisinta riskit-
toman korkokannan maarittelyn menetelmaas.

3.1.2 Tuottopohjaan sitoutunut verkkopadaoma

Saanneltyyn verkkotoimintaan sitoutunut omaisuus oikaistaan valvontamenetel-
missa tuottopohjan maarittdmiseksi. Verkkotoimintaan sitoutuneen omaisuuden oi-
kaisussa lahtdkohtana on verkonhaltijan eriytetyn taseen vastaavaa-puoli, jota oi-
kaistaan vastaamaan paremmin sen todellista nykykayttdarvoa.

Verkkotoimintaan sitoutunut oikaistu omaisuus muodostuu oikaistusta pysyvien
vastaavien sahkdverkko-omaisuudesta, oikaistusta pysyviin ja vaihtuviin vastaaviin
kuuluvasta muusta omaisuudesta. Merkittdvin omaisuus muodostuu pysyvien

2 paaoman painotetun keskikustannuksen laskenta koostuu useista parametreista: paddomarakenne, riskitén korko-
kanta, markkinariskipreemio, vieraan padoman riskipreemio, beeta-kerroin ja verokanta.

3 Rrl = Suomen valtion 10 vuoden obligaatioiden koron edellisen vuoden huhti-syyskuun paivaarvojen keskiarvo,
Rr2 = Suomen valtion 10 vuoden obligaatioiden koron kymmenen edellisen vuoden paivaarvojen keskiarvo

Vuosina 2016-2021 riskittémaksi korkokannaksi valittiin yllaolevista arvoista suurempi, 2022 eteenpain sovelletaan
ainoastaan Rrl laskentakaavaa.
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vastaavien sahkdverkko-omaisuudesta, joka oikaistaan vastaamaan paremmin sen
nykykayttéarvoa kayttamallad yksikkdhintoja, todellista keskimaaraista teknistalou-
dellista pitoaikaa ja keski-ikatietoja.

Oikaisu tehdaan vyksikkdhinnoilla, koska sahkdéverkko-omaisuuden poistamaton
hankintameno eli tasearvot eivat vastaa suoraan verkko-omaisuuden todellista ny-
kykayttéarvoa. Investointikustannukset muuttuvat esimerkiksi tekniikan kehitty-
essd, verkonhaltijan toiminnan tehostuessa tai markkinatilanteiden muuttuessa.
Kayttamalla yksikkdhintoja myds vanhempi verkko pystytaan oikaisemaan vastaa-
maan paremmin sen todellista nykykayttbarvoa. Tase kertoo historiallisen tiedon
eri investointien jaanndsarvojen summasta kirjanpidon perusteella. Yksikkékustan-
nuksien mahdolliset muutokset seka kirjanpidon teknistaloudellista kayttdikaa ly-
hyemmat poistoajat seka verkkovuokrat aiheuttavat sen, ettd vuosien aikana ta-
searvo alkaa poikkeamaan suuresti verkko-omaisuuden todellisesta nykykayttoar-
vosta. Kirjanpitokdytanndistd ja verkonhaltijan eri strategioista riippuen tasearvo
ei myodskaan valttamatta sisalla kaikkia verkkoinvestointien kustannuseria. Ener-
giaviraston tekeman selvityksen perusteella kirjauskaytanndissa on eroja esimer-
kiksi suunnittelussa, lupa- ja sopimuskorvauksissa, rakennuttamisessa, kayttéon-
otossa ja dokumentoinnissa seka korvatun verkon purkamisessa. Kirjauskdytannét
operatiivisten korjaus- ja huoltomenojen sekd investointikustannusten valilla vaih-
televat myds yhtidittain. Myds vuokraverkkoyhtididen tai vuokrattujen verkon osien
maarittaminen tuottopohjaan olisi ongelmallista, jos kaytettdisiin tasearvoja. Ta-
searvojen kayttaminen tuottopohjana menetelmissa olisikin ohjausvaikutuksiltaan
painvastainen kuin yksikkéhinnat ja se ohjaisi enemmankin tehottomiin ja kalliisiin
verkostoinvestointeihin.

Oikaistun verkko-omaisuuden laskenta ja kehitys

Sahkoéverkon jalleenhankinta-arvo maaritellddn Energiaviraston maarittelemien
verkkokomponenttien yksikkdhintojen ja komponenttien lukumaaran tulona. Jal-
leenhankinta-arvo vaikuttaa laskennallisiin tasapoistoihin, jotka taas huomioidaan
toteutuneen oikaistun tuloksen laskennassa. Nykykayttdarvo puolestaan kuvaa
verkko-omaisuuden arvoa ja tdma toimii pohjana tuottopohjan laskennassa. Nyky-
kayttéarvo lasketaan komponenttien jélleenhankinta-arvon, keski-ian ja pitoaiko-
jen perusteella. Mita uudempaa verkko on, sitd korkeampi on sen nykykayttdéarvo.

Alla olevassa kuvaajassa nahdaan kaikkien Suomen sahkdnjakeluverkonhaltijoiden
yhteenlasketun jalleenhankinta-arvon, nykykayttdarvon, nykykayttbéarvoprosentin
seka sahkdverkon tasearvon kehitys. Kolmannella ja neljannelld valvontajaksolla
verkonarvo on lahtenyt huomattavaan kasvuun. Kéaannekohta on ollut vuonna 2013
voimaan astunut sahkdmarkkinalaki, jossa asetettiin verkonhaltijalle vaatimuksia
toimitusvarmuudelle. Sadhkémarkkinalain muutokset ovat johtaneet merkittaviin in-
vestointeihin, joissa esimerkiksi ilmajohtoverkkoa on korvattu maakaapeliverkolla.
Nama korvausinvestoinnit ovat nostaneet verkon jalleenhankinta- ja nykykayttdar-
voa seka nykykayttdarvoprosenttia ja tasearvoa.



+ ¢4 energiavirasto
i energimyndigheten

13 (67)

25,0 58%
© 0,
© 20,0 g 56%
q:)i Les® °° 54%
‘E 15,0 ’0.-....,.... *ccolecooloc,, - . oot 520/0
P 10,0 ] R 50%
g 0 48%
g > 46%
0,0 44%
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 20152016 2017 2018 2019 2020
1. valvontajakso 2. valvontajakso 3. valvontajakso 4. valvontajakso 5. vj.
mmmmm \/erkon jalleenhankinta-arvo Verkon nykykayttdéarvo
Sahkoverkon tasearvo eeeceee NKA%

Kuva 2. Verkko-omaisuuden kehitys?

Nykykayttéarvoprosentti kuvaa nykykayttéarvon suhdetta jalleenhankinta-arvoon.
Sen avulla voidaan arvioida verkon keskimadraista ikaa ja ian kehitysta. Kolman-
nesta valvontajaksosta lahtien verkon nykykayttéarvo prosentti on ldhtenyt nou-
suun. Merkittavin nousu on tapahtunut neljannelld valvontajaksolla, jonka aikana
verkon nykykadyttdéarvoprosentti on noussut yli 5 %-yksikkdéa. Voidaan siis todeta,
ettd verkko on nuorentunut huomattavasti neljannen valvontajakson aikana suu-
rien korvausinvestointien takia. Tehdyt investoinnit ovat edistdneet ikaantyneen
verkon saneeraustahtia seka sahkéverkon toimitusvarmuutta.

Ylla olevasta kuvaajasta ndhdaan, etta taseen ja nykykayttéarvon valilla on ollut
jokaisella valvontajaksolla merkittavia eroja. Tama johtuu kirjanpidossa kaytetyista
lyhyemmista poistoajoista seka osin myds vuokraverkkoyhtidista ja eri kirjauskay-
tannoistd. Verkon vanhentuessa suuri osa verkosta on ennatetty jo poistaa taseesta
kokonaan, vaikka verkolla olisi viela reilusti kdyttdarvoa ja kayttdikaa jaljella>. Ta-
man takia tasearvo ei kuvaa verkon todellista nykykayttéarvoa, koska verkon to-
delliset kayttdaikaan perustuvat pitoajat ovat huomattavasti pidempia kuin verkolle

4 Kuvaajaa tulkittaessa on otettava huomioon, ettd ensimmaiselld ja toisella valvontajaksolla nykykaytto-
arvon laskentaperiaate poikkesi merkittéavasti kolmannesta ja neljannesta valvontajaksosta. Ensimmai-
selld ja toisella valvontajaksolla nykykayttdarvon maaritys perustui yksikkéhinnoilla laskettujen investoin-
tien ja tasapoistojen erotukseen, joka lisattiin aina edellisen vuoden maaritettyyn nykykayttéarvoon. Lah-
tétaso vuodelle 2005 maaritettiin keski-ikatietojen avulla, mutta huomattavalta osin ikatiedot olivat puut-
teellisia, jolloin ikatietona kaytetiin puolta valitusta pitoajasta. Taman takia ensimmaisen ja toisen val-
vontajakson nykykayttdéarvon laskentaa ei voida pitaa yhta tarkkoina ja taysin vertailukelpoisina suh-
teessa kolmannen ja neljannen valvontajakson tietoihin. Kuvaajassa nakyva pudotus nykykayttéarvopro-
sentissa kolmannelle valvontajaksolle siirtyessa johtuu siis siita, etta aiempien valvontajaksojen nyky-
kayttéarvon maaritys ei ole ollut yhta tarkka kuin uudempien valvontajaksojen. Tasearvot ovat huomat-
tavasti nykykayttéarvoa pienempia johtuen lyhyemmista poistoajoista seka verkkovuokrista, jotka eivat

ndy taseessa.

5 Tilinpaatoksen suunnitelman mukaiset poistoajat perustuvat pdasaantoisesti hyédykkeen taloudelliseen
pitoaikaan. Kuitenkin kirjanpitolain mukainen varovaisuuden periaatteen nojalla poistoaika on maaritet-
tava niin, ettei tilikauden tuloksesta anneta liian positiivista kuvaa toiminnan tuloksellisuudesta. Nain ol-
len tilinpaatdksessa ja kirjanpidossa painottuvat pikemminkin mahdollisimman lyhyet taloudelliset pito-

ajat.

NKA%
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sovellettavat kirjanpidon poistoajat. Pidemmalla poistoajalla asiakkaan maksurasite
investointikustannuksen osalta jakaantuu pidemmalle ja todellista kayttéa vastaa-
valle ajanjaksolle.

Kirjanpidon mukaisissa poistoissa ja tasearvoissa on verkonhaltijoiden valilla mer-
kittévia eroja. Tama johtuu paitsi kirjanpitokdaytannodista niin myoés erilaisista ver-
kon ikarakenteista. Yleisesti tilanne on kuitenkin verkonhaltijan kaytanndista riip-
pumatta se, ettd merkittdva osa kaytdssa olevasta verkosta on ennatetty jo poistaa
taseesta. Keskimaarainen verkon todellinen kayttbaika on yli 40 vuotta ja kom-
ponentista seka kunnossapitostrategiasta riippuen se voi olla jopa yli 65 vuotta.
Kirjanpidossa poistoajat voivat samaan aikaan kuitenkin olla esimerkiksi keskimaa-
rin 30-35 vuoden luokkaa. Tasearvon seka kirjanpidon mukaisia poistoja ei voida
tastakaan syysta kayttaa suoraan tuottopohjan tai sallitun poistotason maarittami-
seen, koska se johtaisi tilanteeseen, jossa monella verkonhaltijoilla ei olisi riittavia
toimintaedellytyksia tayttda verkkotoiminnan velvoitteet eikd mahdollisuuksia ke-
ratd yhtién omistajille kohtuullista tuottoa. Toisaalta tilanne johtaisi my6s hinnoit-
telun kannalta tehottomuuteen ja perusteettomiin hinnankorotuksiin, koska ver-
konhaltijan olisi nopeammista poistoajoista johtuen tehtava todellista tarvetta ti-
heammin investointeja, jotta riittavaa tuottopohjaa ja poistotasoa voidaan pitaa
ylla velvoitteiden tayttamiseksi ja muutoinkin tasearvojen kayttd ohjaisi tekemaan
ennemmin kalliita kuin tehokkaita investointeja.

Alla olevassa kuvaajassa on esitetty kaikkien verkonhaltijoiden nykykayttéarvopro-
sentin muutos vuoden 2012 alusta vuoden 2020 loppuun seka vuoden 2020 nyky-
kayttéarvoprosentti. Verkonhaltijoiden keskimaarainen nykykayttéarvoprosentti on
ollut noin 51 % vuonna 2020. 42 verkonhaltijalla nykykayttéarvoprosentti on kas-
vanut yli yhden prosentin vuodesta 2012. Nailla nykykdyttdéarvoprosentin keski-
maardinen muutos on ollut yli 7 %. 10 verkonhaltijalla nykykayttéarvoprosentin
muutos on pysynyt alle 1 % sisalla vuoteen 2012 verrattuna. 25 verkonhaltijalla
nykykayttdarvoprosentti on pienentynyt yli yhden prosentin vuodesta 2012. Nailla
keskimddrainen muutos on ollut noin 5 %. Kaikkiaan nykykdyttdarvoprosentti on
verkonhaltijoilla keskimaarin kasvanut noin 2,4 %. Kaupunkimaisessa ymparistéssa
toimivilla verkonhaltijoilla nykykayttéarvoprosentin muutokset ovat olleet paaosin
maltillisia. Vastaavasti haja-asutusmaisessa ymparistdéssa toimivilla verkonhalti-
joilla nykykayttdarvoprosentti on tyypillisesti kasvanut. Varsinkin osalla suurem-
mista haja-asutusmaisissa ymparistdissa toimivilla verkonhaltijoilla nykykayttoar-
voprosentti on kasvanut jopa yli 10 %.
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Kuva 3. Nykykéyttbarvoprosentin muutos yhtibkohtaisesti vuodesta 2012 vuoteen 2020
Yksikkdhinnat

Yksikkéhinnat pohjautuvat verkonhaltijoilta selvitettyihin toteutuneisiin keskimaa-
raisiin investointikustannuksiin. Yksikkdéhinnat on paivitetty sdanndllisesti jokaiselle
valvontajaksolle erikseen.® Valvontajaksoilla tapahtunut kustannuksien lasku tai
nousu paivittyy yksikkdéhintojen paivittdmisen jélkeen tuottopohjaan, kun koko
verkko-omaisuus oikaistaan uusilla yksikkdhinnoilla vastaamaan paremmin sen to-
dellista nykykayttdéarvoa.

Yksikkohinta kasittaa keskimaarin kaikki verkkoinvestointiin liittyvat kustannuserat
tdysimaadraisena riippumatta verkonhaltijan kirjaustavasta tai tehottomuudesta, ja
ne ohjaavat verkonhaltijoita tehostamaan investointikustannuksissaan seka esta-
vat tehottomuuden siirtymisen tuottopohjaan.

Yksikk6hintaluettelon kehitys

Verkkokomponenttiluetteloa on laajennettu ja tarkennettu seka yksikkdhinnat pai-
vitetty jokaiselle eri valvontajaksolle neljéanteen valvontajaksoon asti. Valvontame-
netelmien yksikkdhintaluettelo on ajan saatossa laajentunut ja tarkentunut huo-
mattavasti. Kolmanteen valvontajaksoon saakka komponenttiluettelolla ei voitu
huomioida riittdvisséa maarin tavanomaisesta poikkeavia verkostorakenteita. Nain
ollen kolmanteen valvontajaksoon asti valvontamenetelmat mahdollistivat yhti6-
kohtaisten yksikkéhintojen muodostamisen perustelluin edellytyksin joillekin verk-
kokomponenteille hyvin poikkeuksellisten sahkéverkon rakenteiden aiheuttamien
kustannuksien huomioimiseksi. Neljannen ja viidennen valvontajakson valvonta-
menetelmiin yksikkdhintaluettelo katsottiin jaottelultaan riittavan kattavaksi, etta
yhtiékohtaisten yksikkdhintojen soveltamiselle ei katsottu olevan enaa perusteelli-
sia edellytyksia soveltaa.

6 Vuoden 2013 aikana voimaan astuneen sdhkdmarkkinalain muutoksen johdosta viidennelle valvontajak-
solle ei kuitenkaan paatetty paivittaa yksikkéhintoja erikseen. Kuitenkin vuonna 2021 voimaan astunei-
den sahkdmarkkinalain muutosten johdosta valvontamenetelmat palautettiin normaaliin kaytantoon ja
yksikkdhinnat paatettiin paivittaa viidennen valvontajakson vuosille 2022-2023.
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Yksikkdhintojen tarkkaa kehitysta ei voida esittda yksiselitteisesti, koska verkko-
komponenttiluettelo on laajentunut sekd maaritykset muuttuneet valvontamene-
telmien valilla. Yksikkéhintojen muutokset ovat kuitenkin kaikesta huolimatta olleet
keskimaarin maltillisia ennen viidennella valvontajaksolla tehtya yksikkéhintapaivi-
tystd. Yksikkdhintojen muutoksia ja investointitehokkuuden parantumista on kayty
lapi tarkemmin investointikannustimen yhteydessa.

Kohtuullisen tuottoasteen seka yksikkdéhintojen ohjausvaikutukset

Energiaviraston soveltama WACC-malli mahdollistaa sidotulle padomalle kohtuulli-
sen tuoton suhteessa liiketoiminnan riskeihin. Se ohjaa my6s padomarakennetta
kohti rahoitusteorian pohjalta maariteltya optimaalista suhdetta, palkitsematta esi-
merkiksi optimisuhteen ylittdvdaa oman padoman osuutta suhteessa paaomaan lii-
tettyyn riskiin tai vaihtoehtoiskustannukseen. Myds yksikkdhintojen maarittelylla
on selked ohjausvaikutus tehokkaampiin investointeihin, kun verkonhaltija hyétyy,
jos se pystyy toteuttamaan investointeja alle Energiaviraston maarittelemien yk-
sikkdhintojen. Kuluttajat hydtyvat alle yksikkdhintaluettelon toteutuneista inves-
toinneista, kun yksikkéhintoja paivitetdan seuraavalle jaksolle seka valvontajakson
aikana, kun tuottopohja on rajattu tehottomien tai kallimpien hankkeiden osalta
yksikkdhintojen muodostamaan tasoon eika verkonhaltija pysty nostamaan tuotto-
pohjaa perusteetta tekemalla kalliita ja tehottomia investointeja.

3.1.3 Sallittu kohtuullinen tuotto

Sallittu kohtuullinen tuotto on tuottotaso, minka Energiavirasto maarittédd mene-
telmilldan kohtuulliseksi verkkotoimintaan sidotulle oikaistulle pdaaomalle suh-
teessa liiketoiminnan riskeihin. Energiaviraston menetelmissa sitéd verrataan to-
teutuneeseen oikaistuun tulokseen, joiden erotuksesta yhtidlle jaa joko yli- tai
alijdamaa. Oikaistun tuloksen sekd valvontajaksojen jadmien toteumista on kes-
kusteltu tarkemmin mydhemmissa kappaleissa.

Alla olevassa kuvaajassa on esitetty toteutunut kohtuullinen tuotto ensimmaisesta
ennakoivasta valvontajaksosta lahtien. Koska kohtuullisen tuottoasteen maari-
telma on vaihdellut valvontajaksoittain inflaatiokorjauksen seka verotuksen huo-
mioisen suhteen, on kuvaajassa esitetty myo6s katkoviivapalkein kohtuullinen
tuotto, kun kaikille vuosille on sovellettu nimellistd ja ennen veroja olevaa paa-
oman keskikustannusta, jolloin eri valvontajaksot ovat paremmin vertailukelpoi-
sia. Taman liséksi kuvaajassa on myds esitetty verkon nykykayttéarvon seka ni-
mellisen padoman keskikustannuksen ennen veroja kehittymat suhteessa vuoteen
2005.

Kuten kuvaajasta tulee ilmi, on kohtuullinen tuotto seurannut pitkalti maaritetyn
WACC:n kehittymad, mutta myo6s valvontajaksojen aikana tehdyt investoinnit
verkkoon seka menetelmajaksojen valilla tapahtuneet yksikkdhintamuutokset
ovat vaikuttaneet verkon nykykadyttéarvoon ja sita kautta kohtuulliseen tuottoon.

Merkittavin kohtuullisen tuoton kasvu on ndhtavissa 4. valvontajaksolle siirrytta-
essa, kun tehdyt paivitykset WACC:n parametreihin ja yksikkdhintoihin, seka mit-
tavat korvausinvestoinnit nostattivat sallittua tuottotasoa huomattavasti 3. val-
vontajakson tasoon verrattuna. Tama on totta silloinkin, kun tarkastelussa on ver-
tailukelpoisemmat kohtuullisen tuoton arvot, joihin on sovellettu samaa WACC:n
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laskukaavaa (palkkikuvaaja harmailla katkoviivoilla), tosin on otettava huomioon,
ettd verkon nykykayttéarvo maaraytyi vuoden ensimmaisen paivan mukaan vuo-
teen 2015 asti ja vuoden viimeisen padivan mukaan vuodesta 2016 lahtien, joka
myos osittain selittanee sallitun tuoton kasvua. Valvonnan ohjausvaikutusten vah-
vistamista 4. valvontajaksolle siirryttdessa selittdnee myo6s se, ettd hinnoittelun
kohtuullisuuden ohelle nostettiin télldéin aiempaa keskeisemmmaéksi osaksi toimitus-
varmuuden parantaminen lainsaadannon vaatimalle tasolle, jonka puitteissa tuli
varmistaa lainsaadannon edellyttamien lisdantyvien investointien toteutusedelly-
tykset kaikille verkkoyhtidille.
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1. valvontajakso 2. valvontajakso 3. valvontajakso 4. valvontajakso 5. vj.

Kohtuullinen tuotto (todellinen, ME)

Kohtuullinen tuotto (laskettu nimellisellda WACC:lla ennen veroja kaikille vuosille, M€)
e NKA (2005 = 100)
= Nimellinen WACC ennen veroja (2005 = 100)

Kuva 4. Valvontajaksojen todelliset seké yhdenmukaisella WACC-kaavalla lasketut sallitut kohtuulliset tuo-
tot (reaaliset, 2020 hinnat), sekd verkon nykykayttéarvon ja WACC:n kehittymé vuoteen 2005 verrattuna

3.2 Toteutunut oikaistu tulos ja kannustimien toteuma
3.2.1 Toteutunut oikaistu tulos

Toteutuneen oikaistun tuloksen laskenta aloitetaan verkonhaltijan eriytetyn tulos-
laskelman mukaisesta liiketuloksesta. Neljannella ja viidennelld valvontajaksolla to-
teutuneen oikaistun tuloksen laskennassa palautetaan eriytetyn taseen mukainen
palautuskelpoisten liittymismaksujen vuotuinen muutos seka eriytetyn tuloslaskel-
man mukaiset verkkovuokrat, lilkkearvosta tehdyt poistot, eriytetyn tuloslaskelman
suunnitelman mukaiset poistot ja arvonalentumiset sdhkéverkon hyddykkeista ja
muihin kuluihin kirjattu verkonosuuden myynnista aiheutuva myyntitappio. Muihin
tuottoihin kirjattu verkonosuuden myyntivoitto sen sijaan vahennetdan toteutu-
neen oikaistun tuloksen laskennassa. Taman jdlkeen vahennetdaan tuloksen kor-
jauserana rahoitusomaisuuden kohtuulliset kustannukset. Lisaksi vahennetdan
kannustimien vaikutukset. Neljannella ja viidennella valvontajaksolla kannustimia
ovat investointikannustin, laatukannustin, tehostamiskannustin,

2005 = 100
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innovaatiokannustin ja vuodelle 2021 asti ollut toimitusvarmuuskannustin. Lasken-
nan lopputuloksena saadaan hinnoittelun kohtuullisuuden valvonnassa kohtuullisen
tuoton vastaparina kaytettava toteutunut oikaistu tulos.

Alla olevassa kuvaajassa on esitetty verkonhaltijoiden yhteenlaskettu toteutunut
oikaistu tulos kultakin valvontavuodelta. Lisaksi kuvaajassa on esitetty valvonta-
jaksoilla kaytdéssa olleiden kannustimien, pois lukien investointikannustimen, yh-
teenlaskettu vaikutus toteutuneen oikaistun tuloksen laskennassa. Ensimmaisella
valvontajaksolla ainoat kannustimet ovat olleet tehostamiskannustin seka inves-
tointikannustin. Toisella valvontajaksolla toteutuneen oikaistun tuloksen lasken-
nassa on otettu kayttdéon laatukannustin. Kolmannella valvontajaksolla valvonnassa
on otettu kayttddon innovaatiokannustin seka valvontajakson kahtena viimeisena
vuonna 2014 seka 2015 toimitusvarmuuskannustin.

Toteutuneen oikaistun tuloksen laskennassa on ollut eroja valvontajaksojen valilla,
esimerkiksi neljannellda valvontajaksolla on laskennassa otettu kayttéén ver-
konosuuden myyntivoitot ja -tappiot ja ennen neljatta valvontajaksoa oikaistiin tu-
los verojen jalkeen, joka madalsi toteutunutta oikaistua tulosta ja taten heikentaa
valvontajaksojen valista vertailukelpoisuutta.

Kuvaajasta on myds nahtavissa, ettd ensimmaisellad valvontajaksolla verkonhalti-
joiden yhteenlaskettu toteutunut oikaistu tulos on pysynyt ldhes samalla tasolla.
Toisella valvontajaksolla toteutunut oikaistu tulos on kasvanut selkedsti vuonna
2010 ja jatkanut maltillista kasvua. Kolmannella valvontajaksolla vuonna 2014 to-
teutunut oikaistu tulos on tippunut ldhes vuosien 2005-2009 tasolle, minka jalkeen
neljannelld valvontajaksolla toteutunut oikaistu tulos on kasvanut vuosittain ja
tdma kasvu on myds jatkunut viidennen jakson alussa, ollen hieman yli 600 mil-
joonaa euroa vuonna 2020. Kuten kuvaajasta tulee ilmi, on oikaistun tuloksen
kasvu viime vuosina johtunut osittain yhtididen nakdkulmasta edukkaiden kannus-
tinvaikutusten heikkenemisestd, mutta myds liiketulosta nostavista hinnankorotuk-
sista, jonka aiemmalta valvontajaksolta siirtynyt alijdédma on monen yhtién koh-
dalla mahdollistanut.
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 20152016 2017 2018 2019 2020

1. valvontajakso 2. valvontajakso 3. valvontajakso 4. valvontajakso 5. vj.

Kannustimien (pl. investointikannustimen) nettovaikutus sanktio (lisannnyt tulosta)

rrr#é Kannustimien (pl. investointikannustimen) nettovaikutus bonus (vahentanyt tulosta)
e Toteutunut oikaistu tulos
= = = Qjkaistu tulos ennen kannustimien vaikutuksia (pl. investointikannustin)

Kuva 5. Kannustimien (pl. investointikannustimen) nettovaikutus toteutuneeseen oikaistuun tulokseen
(reaaliset, 2020 hinnat)

Ylla olevasta kuvaajasta on myds nahtdvissg, etta ensimmaiselld valvontajaksolla
kannustimien nettovaikutus ilman investointikannustinta on ollut hyvin maltillista.
Toisella ja kolmannella valvontajaksolla kannustimet ilman investointikannustinta
ovat keskimaarin sanktioineet verkonhaltijoita, jonka selittda erityisen rajut myrs-
kyt kyseisina vuosina. Neljédnnella valvontajaksolla taas kannustinvaikutus on kes-
kimaarin vahentdanyt toteutunutta oikaistua tulosta eli toiminut bonuksena, tosin
kuten aiemminkin todettiin, on sektoritason bonusvaikutus ilman investointikan-
nustinta heikentynyt viime vuosina, ollen hyvin maltillisella tasolla vuonna 2020.

Alla olevassa kuvaajassa on eritelty kannustimien vaikutukset toteutunutta oikais-
tua tulosta laskettaessa, kun tarkastelussa on sahkoén jakeluverkkoyhtiét kokonai-
suutena vuonna 2020. Negatiivinen arvo kuvastaa yhtidon kannalta suotuisaa vai-
kutusta, silla se alentaa toteutunutta oikaistua tulosta, jota Energiavirasto vertaa
laskettuun sallittuun kohtuulliseen tuottoon.
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Investointikannustin (tasapoisto)

Tulokseen palautetut sunnitelman mukaiset poistot verkosta,
arvonalentumiset verkon hyédykkeista seka verkkovuokrat

Toimitusvarmuuskannustin

Laatukannustin
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Muut tulokseen palautettavat erat (mm. suunnitelman mukaiset
liikearvon poistot)

Toteutunut oikaistu tulos

Oikastu tulos alle kohtuullisen tuoton (alijaama "+") tai yli 33
(ylijgama "-")

Sallittu kohtuullinen tuotto

Kuva 6. Jakeluverkkoyhtibiden kannustimien kokonaisvaikutukset toteutuneen tuloksen oikaisussa
(2020)

Kuten kuvaajasta kdy ilmi, ovat investointikannustimen kannustinvaikutukset ver-
tailun suurimmat, silloinkin kun kannustimen tasoon suhteutetaan oikaistuun tu-
lokseen palautettavat suunnitelman mukaiset poistot verkosta, verkon hyddykkei-
den arvonalentumiset seka maksetut verkkovuokrat. Kyseinen suhteuttaminen ku-
vastaa kannustimen vaikutuksen tasoa yli verkon kirjanpidollisten poistojen tason.
Toimitusvarmuus-, laatu- ja tehostamiskannustimien nettovaikutukset olivat
vuonna 2020 toisiaan vastaavalla tasolla, mutta tehostamiskannustimen kohdalla
kokonaisvaikutus oli sektoritasolla yhtididen ndkdkulmasta painvastaiseen suun-
taan eli epasuotuisa. On hyva kuitenkin huomioida, etta nettovaikutukset piilottavat
alleen suuretkin yhtidkohtaiset vaihtelut kannustimien suuruudessa seka suun-
nassa. Innovaatiokannustimen hyddyntdaminen on edelleen yhtiéilla rajallista, joka
nakyy myds kannustimen maltillisena ja mittaluokkaa pienempéana vaikutuksena
kokonaiskuvassa. Verkkoyhtiéiden toiminnan kohtuullisuutta arvioitaessa, Energia-
virasto vertaa toteutunutta oikaistua tulosta aiemmassa kappaleessa kuvattuun
verkkotoimintaan sidotun padoman sallittuun kohtuullisen tuottoon. Naiden erotuk-
sesta maaraytyy se, jaako verkkoyhtidlta kyseiseltd valvontajaksolta yli- tai alijaa-
maa, jonka kehittymaa tarkastellaan tarkemmin kappaleessa 3.3.

3.2.2 Tehostamiskannustin

Valvontamenetelmien kannustimiin sisdltyy operatiivisen toiminnan tehokkuutta
tarkasteleva elementti, jonka tarkoituksena on ohjata jakeluverkonhaltijoita
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toimimaan kustannustehokkaasti. Verkkotoiminnan voidaan katsoa olevan teho-
kasta, kun toimintaan kaytetyt panokset ovat mahdollisimman pienet suhteessa
saatuihin tuotoksiin. Tehokkaan verkkotoiminnan mukaista kustannustasoa arvioi-
daan tehokkuusmittauksen menetelmin, jolloin kaikkien verkonhaltijoiden panos-
ja tuotostietojen perusteella estimoidaan tehokkuusrintama. Yksittdisen verkonhal-
tijan operatiivisen toiminnan tehostamispotentiaali havaitaan vertaamalla sen to-
teutuneita kustannuksia tehokkuusrintaman mukaisiin kustannuksiin.

Kannustinvaikutus

Alla olevassa kuviossa on esitetty tehostamiskannustimen kannustinvaikutuksia yh-
tiokohtaisesti vuoden 2020 osalta. Tehostamiskannustimen vaikutus lasketaan va-
hentamalld verkonhaltijan toteutuneista kustannuksista tehokkuusmittauksen mu-
kaiset tehokkaan toiminnan mukaiset kustannukset. Kuvaajassa negatiiviset arvot
tarkoittavat, ettd yhtidén toteutuneet kustannukset ovat alittaneet tehostamiskan-
nustimen mukaiset kohtuulliset kustannukset ja kannustin palkitsee tehostamis-
bonuksella, kun taas positiivisten arvojen kohdalla yhtidn toteutuneet kustannukset
ovat ylittdneet vertailutason kustannukset ja kannustin sanktioi yhtiéta. Kannusti-
men vaikutus huomioidaan oikaistua tulosta lasket