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Sammendrag

Formalet med denne masterutredningen er & gi en intuitiv fremstilling av strukturinsentivene
i den norske inntektsreguleringen av nettselskap. Tematikken er dagsaktuell og del av en starre
debatt rundt hva som er en hensiktsmessig organisering av kraftsystemet. | utredningen
redegjer vi for det teoretiske rammeverket for NVEs effektivitetsanalyse, den norske
inntektsreguleringen og insentivene i modellen. Til slutt analyseres fusjonen mellom BE Nett

og Sjefossen Energi til Nordlandsnett i 2008.

Utredningen konkluderer med at det eksisterer to type strukturinsentiver. Det ene er et
skalainsentiv som oppstar fordi NVE benytter en forutsetning om konstant skalautbytte i
effektivitetsanalysen. Det er et positivt insentiv der selskap far tildelt hgyere inntektsramme
ved & nerme seg produksjonsstgrrelsen som gir lavest enhetskostnader. Det andre insentivet
er knyttet til kompensasjonen for harmonieffekten og skal veie opp for ulempen fusjonerte

virksomheter pafares i tilfeller hvor de kommer darligere ut i NVEs effektivitetsanalyse.

Nordlandsnett oppnar en lavere skalaeffektivitet etter sammenslaingen, noe som tilsier at
selskapet har fusjonert pa tvers av skalainsentivet i modellen. Hvilke skalagevinster som kan
realiseres avhenger imidlertid av hvilke antakelser som legges til grunn om den underliggende
produksjonsteknologien. Videre viser fusjonsanalysen en positiv harmonieffekt, samtidig som
Nordlandsnett oppnar en lavere effektivitetsscore og lennsomhet etter fusjonen. | fraver av
kompensasjonsordningen for harmonieffekten har selskapet derfor et disinsentiv til & fusjonere
fordi den kortsiktige lannsomheten forverres. Hvorvidt kompensasjonen for harmonieffekten

jevner ut denne ulempen avhenger av hvor fort selskapet er i stand til a realisere synergier.

Kostnadsdata fra de seks farste arene etter fusjonen viser en betydelig reduksjon i drifts- og
vedlikeholdskostnader. Likevel veier ikke den arlige kompensasjonen for harmonieffekten
opp for reduksjonen i inntektsramme pa kort sikt. Det forventes imidlertid at flere
synergieffekter kan realiseres pa sikt. Det er derfor ngdvendig a felge kostnadsutviklingen
over en lengre tidsperiode for & vurdere hvorvidt harmonieffekten veier opp for bortfallet i

inntektsramme.



Forord

Denne oppgaven er skrevet som en del av mastergraden i Energy, Natural Resources and the

Environment og Samfunnsgkonomi ved Norges Handelshgyskole (NHH).

Reitenrapporten og diskusjonen rundt hva som er en hensiktsmessig organiseringen av
kraftsystemet har inspirert denne masteroppgaven. Utredningen ligger i skjeringspunktet
mellom teori og praksis, og det har veert en larerik prosess a bli kjent med bade metodeverk

og de praktiske hensynene som tas i reguleringen av norske nettselskap.
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1 Innledning

Nettstruktur er et aktuelt tema i kraftbransjen. Hagyre og Frp vil tilrettelegge for en
"strukturendring i retning faerre og mer robuste nettselskap for a ivareta kundenes behov for
en effektiv prissetting, god forsyningssikkerhet og kvalitet i tjenestene™ (Solberg-regjeringen,
2013). En av konklusjonene til Reitenutvalget, en ekspertkomité nedsatt av Olje- og
energidepartementet, er at nettstrukturen ikke er egnet til & sikre effektive investeringer.
Arsaken er det store antallet sma nettselskap som skaper koordinerings- og
kompetanseutfordringer. | tillegg begrenser den fragmenterte nettstrukturen mulighetene til &
utnytte stordriftsfordeler (Reitenutvalget, 2014). Dette understattes av en analyse gjennomfart
av konsulentselskapet PWC som identifiserer stordriftsfordeler i de fleste av nettselskapenes
kjernevirksomheter (PWC, 2012a). Likevel finner ikke Reitenutvalget noen sikker
sammenheng mellom selskapsstarrelse og effektivitet. Tendensen er at store selskap gjar det
relativt bra pa alle gkonomiske ngkkeltall, mens det er stor variasjon mellom mindre selskap
fra bra til sveert darlig (Reitenutvalget, 2014).

| 2013 hadde rundt halvparten av distribusjonsnettselskapene i Norge mindre enn 6000
abonnementer, og de leverte stram til seks prosent av kundene. Til sammenlikning leverte de
ti starste selskapene strgm til 62 prosent av kundene (NVE, 2015c). Antall nettselskap ble
halvert i perioden 1960-1990 som et resultat av frivillige prosesser for & etablere mer robuste,
statlig eide enheter. Denne restruktureringen fortsatte etter innfgringen av energiloven i 1991
og antall nettselskap ble redusert fra 234 i 1994 til 166 i 2003 (NVE, 2004b). Prosessen
bremset imidlertid opp etter 2002-2003 pa grunn av mindre attraktive markedsforhold for
fusjoner samt konkurranseregulering (Reitenutvalget, 2014).

Ifalge NVEs Prinsipper for regulering av nettvirksomhetenes inntekter" bgr reguleringen
bidra til en mer effektiv selskapsstruktur. Samtidig noterer regulatoren at de ikke har grunnlag
for & vurdere hva optimal selskapsstarrelse er, og at det er vanskelig a bygge inn mekanismer
i reguleringen pa dette omradet. Derfor bgr restrukturering av bransjen veere et resultat av
eiernes egne beslutninger innenfor den generelle reguleringen (NVE, 2004b).
Reguleringsmodellen gir imidlertid ofte en ulempe til selskapene som fusjonerer. Pa grunn av
egenskapene ved NVEs effektivitetsanalyser vil to selskap som slar seg sammen i de fleste
tilfeller fa en lavere kostnadsnorm sammen enn de ville hatt hver for seg, og dermed lavere

tillatt inntekt. For & unnga at reguleringen skal vere til hinder for gnskelige fusjoner er det



innfert en kompensasjon for den sakalte harmonieffekten. Denne blir gitt som et engangsbelgp
og representerer naverdien av reduksjon i fremtidig inntektsramme (NVE, 2007).

Formalet med denne masterutredningen er & presentere en intuitiv fremstilling av insentivene
som ligger i den norske reguleringsmodellen med hensyn pa a sikre en effektiv nettstruktur.

Problemstillingen lyder som falger:
Hvilke strukturinsentiver ligger i den norske inntektsreguleringen av nettselskap?

Med strukturinsentiver mener vi forhold som gjer det attraktivt for nettselskap & endre
produksjonsskalaen de opererer pa, noe som kan skje gjennom a fusjonere eller fisjonere.

Oppgaven er videre avgrenset til distribusjonsnettet.

For & besvare problemstillingen redegjer vi i kapittel 2 for det metodiske rammeverket for
NVEs effektivitetsanalyse, fer vi i kapittel 3 ser narmere pd den norske
inntektsreguleringsmodellen. Dette danner grunnlaget for diskusjonen om strukturinsentiver i
kapittel 4. Til slutt, i kapittel 5, analyserer vi fusjonen mellom BE Nett og Sjefossen Energi til
Nordlandsnett i 2008 for & undersgke hvordan insentivene slar ut i praksis.



2 DEA-analyse: det teoretisk rammeverket

Dataomhyllingsanalyse (engelsk: Data Envelopment Analysis) (heretter: DEA-analyse) er en
kvantitativ benchmarkingsmetode som brukes til & vurdere den relative effektiviteten til
organisatoriske enheter som utferer liknende oppgaver. Enhetene ma veere sammenliknbare i
den forstand at de bruker samme type innsatsfaktorer for a produsere samme produkter og
tjenester (Bogetoft & Otto, 2010). Metoden ble introdusert av Charnes, Cooper og Rhodes i
1978 og har siden begynnelsen av 1980-tallet blant annet blitt benyttet for & male effektiviteten
til skoler, universiteter og sykehus (Borge & Haraldsvik, 2007). NVE begynte & anvende
metoden pa slutten av 1990-tallet (Bjerndal, Bjgrndal, & Fange, 2010) og Norge er et
foregangsland i utnyttelse av metoden for a regulere nettselskap (Nieswand & Cullmann,
2015).

| dette kapittelet gis en teoretisk gjennomgang av DEA-analyse. Malet er at leseren skal forsta
de teoretiske prinsippene som ligger bak maling av nettselskapenes effektivitet. Vi begynner
med & undersgke hva som menes med effektivitet far vi ser pa hvordan fronten i DEA-analysen
konstrueres, etterfulgt av en gjennomgang av de tekniske forutsetningene som ligger til grunn.
Deretter undersgker vi hvordan teknisk, allokativ og skalaeffektivitet males for vi til slutt

gjennomgar de teoretiske prinsippene for fusjonsanalyse.

2.1 Hva er effektivitet?

Effektivitet handler om evnen til & omdanne innsatsfaktorer til produkter og tjenester
(Frgyland, Hoelseeter, & Korneliussen, 2005). Det innebearer en sammenlikning av faktisk
produksjon med mulig eller optimal produksjon. Effektivitet er dermed et relativt begrep i
motsetning til deskriptive produktivitetsmal som tar utgangspunkt i forholdet mellom
produksjon og innsatsfaktorer (Kjaeserud, 2000).

Effektivitet = Faktisk produksjon
[fektivitet = Optimal produksjon

.. produksjon
Produktivitet =

innsatsfaktorer



Vi kan skille mellom teknisk, Produksjon,y
allokativ, kostnads- og A
skalaeffektivitet. Teknisk effektivitet
handler om & bruke minst mulig :'
innsatsfaktorer for & oppnd hayest | e ST S
mulig produksjon. Et selskap regnes s et + -----

som teknisk effektiv hvis det ikke er _____________ _____________ , __________
mulig & gke produksjonen uten a bruke f i

[ ] D . i
flere innsatsfaktorer eller a bruke feerre : ‘

innsatsfaktorer uten & redusere
Innsatsfaktorer, x

produksjonen. | praksis vil det si at et Figur 2-1: Effektivitet og dominans

selskap er effektivt hvis det ikke finnes

noe annet selskap som har hgyere produksjon og som benytter feerre innsatsfaktorer. Slike
selskap betegnes som dominante. (Bogetoft & Otto, 2010). | Figur 2-1 ser vi at selskap A
dominerer selskap B siden det bruker ferre innsatsfaktorer og har hgyere produksjon. A er
derimot ikke effektivt fordi det selv domineres av selskap C. Bade selskap C og D er
dominante da det ikke finnes noen andre selskap som har hgyere produksjon og bruker feerre
innsatsfaktorer. | neste avsnitt skal vi se at det er disse dominante selskapene som danner

fronten i DEA-analysen.

Teknisk effektivitet fokuserer pa transformasjonsprosessen og tar ikke hensyn til om selskap
er effektive sett i forhold til prisen pa innsatsfaktorene eller sluttproduktene (Kjeeserud, 2000).
Kostnadseffektivitet handler derimot om evnen til & fa hayest mulig produksjon til lavest pris.
Det er et produkt av teknisk og allokativ effektivitet, der sistnevnte innebarer a ha en optimal
sammensetningen av innsatsfaktorer eller produkter (NVE, 2004b). Til slutt pavirkes
selskapenes effektivitet av skalaen de opererer pa. Skalaeffektivitet uttrykker hvor neer en
enhet befinner seg den optimale starrelsen. Hvordan de ulike effektivitetsmalene kalkuleres i
en DEA-modell blir ngyere gjennomgatt i avsnitt 2.2.3.

2.2 DEA-analyse

| det fglgende undersgker vi fronten, de tekniske antakelsene og hvordan effektivitet males i
DEA-analysen.



2.2.1 Beste praksis front

En DEA-modell benytter lineaer programmering for a konstruere en front som definerer beste
praksis. | Figur 2-2 ser vi at fronten omhyller alle observasjonene, derav navnet
dataomhyllingsanalyse (Bogetoft & Otto, 2010). Fronten dannes med utgangspunkt i selskap
som for en gitt ressursbruk oppnar hgyest produksjon eller alternativt oppnar lavest
ressursbruk for en gitt produksjon (Bakli, Kalleberg, & Rgdsen, 2001). Disse selskapene
betegnes som referanseselskap fordi de danner en referanse som andre selskap sammenliknes
mot. | figuren ser vi at selskap B og C er referanseselskap for A. Disse danner utgangspunktet
for referansepunktet A‘ som selskapets effektivitet males opp mot.

Det farste trinnet i DEA-analysen gar  produksjon
ut pa a estimere et A

produksjonsmulighetsomradet basert Front

pa faktiske observasjoner. DEA-
modellen benytter prinsippet om
minimal ekstrapolasjon for & definere oo A
et teknologisett som tilsvarer
produksjonsmulighetsomradet. ~ Mer

presist definerer metoden det minste

>

produksjonsmulighetsomradet som er Innsatsfaktorer
forenlig med observasjonene og Figur 2-2: Beste praksis front

tilfredsstiller bestemte antakelser om

den underliggende produksjonsteknologien. Til grunn ligger en antakelse om at alle observerte
kombinasjoner av innsatsfaktorer og produkter er mulig. Dermed forutsetter DEA-modellen
at det ikke er noen stgy i dataen (Bogetoft & Otto, 2010).

2.2.2 Tekniske forutsetninger

For a definere formen til fronten ma vi gjere antakelser om den underliggende
produksjonsteknologien. De vanligste forutsetningene er fri avhending, konveksitet og

antakelser om skalautbytte.



Forutsetningen om fri avhending
bygger pa den logiske tanken om at
det er mulig & produsere mindre med
mer. Hvis en bestemt kombinasjon av
innsatsfaktorer og produksjon ligger i
produksjonsmulighetsomradet, er det
rimelig & anta at enhver kombinasjon
som bestar av flere innsatsfaktorene
og mindre produksjon ogsa er mulig.
Tar vi utgangspunkt i selskap A i
Figur 2-3 vil det si at alle
kombinasjoner av innsatsfaktorer og

produkter som ligger til hgyre og

Produksjon, y

>

Innsatsfaktorer, x

Figur 2-3: Fri avhending

nedenfor observasjon A ogsa ligger i produksjonsmulighetsomrade.

Produksjonsmulighetsomradet ~ som
dannes pa bakgrunn av denne
forutsetningen kalles “free
disposability hull” og er illustrert i
Figur 2-4. Dette er det minste
produksjonsmulighetsomradet ~ som
kan defineres i en DEA-modell.
Dersom datasettet er lite vil de fleste
observasjoner ligge pa eller i nerheten
av  fronten. Dette kan vere
problematisk  dersom ingen av
selskapene i datasettet faktisk tar i bruk
den beste tilgjengelige teknologien.

Produksjon
A
FDH
Innsatsfaktorer

Figur 2-4: Free disposability hull

Fronten vil da ikke vare noen god representasjon av beste praksis (Bogetoft & Otto, 2010).



Ved a anta konveksitet kan datasettet
utvides og vi far en front som gjer det
enklere & skille beste praksis fra
gjennomsnittlig praksis. Konveksitet
innebarer en antakelse om at den
sanne fronten er konveks. Dermed kan
den estimeres ved & bruke linezre
kombinasjoner av de mest effektive
enhetene i utvalget (Kjaeserud, 2000).
Fri avhending og konveksitet gir den
hyppig anvendte antakelsen om
variabel skalautbytte (VRS) som vises
I Figur 2-5 (Bjerndal, Bjgrndal, &
Fange, 2010).

Videre finnes tre skalaantakelser.
Disse bygger pa resonnementet om at
hvis én produksjonsplan er mulig, kan
det ogsa produseres mindre eller mer
ved & bruke henholdsvis farre eller
flere innsatsfaktorer. Under konstant
skalautbytte (CRS) gker produksjonen
proporsjonalt med innsatsfaktorene.
Avtakende  skalautbytte (DRS)
forutsetter at produksjonen gker
mindre enn  proporsjonalt med

ressursinnsatsen, mens gkende

Produksjon, y

A

>

Innsatsfaktorer, x

Figur 2-5: Variabelt skalautbytte

Produksjon

A

Innsatsfaktorer

Figur 2-6: Skalaantakelser

skalautbytte (IRS) antar at produksjonen gker mer enn proporsjonalt med ressursinnsatsen.

Variabelt skalautbytte pa sin side forutsetter lokalt ekende, konstant og avtakende

skalautbytte. Figur 2-6 viser hvordan fronten vil se ut under de ulike skalaantakelsene.

Forutsetningene om konveksitet og skalautbytte brukes for a utvide teknologisettet. Som nevnt

er dette ofte hensiktsmessig fordi vi gnsker a finne et teknologisett som er i stand til a skille

beste praksis fra gjennomsnittlig praksis. Figur 2-7 rangerer produksjonsmulighetsomradet

under de ulike tekniske forutsetningene fra minst til stgrst. Vi ser at antakelsen om fri



avhending gir det minste produksjonsmulighetsomradet og konstant skalautbytte det starste.

Hvilke konsekvenser dette har for valg av tekniske forutsetninger blir neermere beskrevet i

neste avsnitt.

FDH =——>» VRS

CRS
TS R

Figur 2-7: Starrelse pa teknologisettet under ulike tekniske antakelser. Tilpasset fra

Bogetoft & Otto (2010)

2.2.3 Hvordan males effektivitet i DEA?

Nar fronten er definert kan vi male selskapenes effektivitet. Teknisk effektivitet males som

avstanden fra den relevante observasjonen til et referansepunkt pa fronten. Hvor stor denne

avstanden er avhenger av hvilket referansepunkt det tas utgangspunkt i (Bjerndal, Bjgrndal,

& Fange, 2010). Det vanligste er a velge enten en input- eller outputorientering som maler

henholdsvis den horisontale eller vertikale avstanden til fronten.

Teknisk effektivitet

Det mest brukte malet pa teknisk
effektivitet er Farrells
effektivitetsscore (Bogetoft & Otto,
2010).  Under input-orientering
beregnes hvor mye innsatsfaktorene
proporsjonalt kan reduseres for et gitt
produksjonsniva. Dette males som den
horisontale avstanden fra
observasjonen til fronten som vist i
Figur 2-8. Under output-orientering
undersgkes hvor mye produksjonen

proporsjonalt ~ kan gkes nar

Produksjon, y
A

Front

”-__________.:A

Input-orientering

>
Ex X

Innsatsfaktorer, x

Figur 2-8: Teknisk effektivitet
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innsatsfaktorene holdes konstant, illustrert som den vertikale avstanden til fronten. | det
falgende ligger hovedfokus pa input-orientering da det er denne tilnsermingen som er relevant

for & male nettselskapenes effektivitet. Dette forklares naermere i avsnitt 3.3.

Under Farrells input-orientering defineres teknisk effektivitet som den minste faktoren E som

kan ganges med innsatsfaktorene x slik at Ex kan produsere y.
E(x,y) = min(e | e kan produsere y)

Effektivitetsscoren E kalkuleres ved & dele optimal ressursbruk, x*, pa faktisk niva av
innsatsfaktorene, X.

E=— - Ex=x
X

En effektivitetsscore lik 1 vil si at observerte innsatsfaktorer er lik optimalt niva og selskapet
er 100 prosent effektivt. Dette gjelder sa lenge det ikke er noe slakk i input- eller
outputfaktorer. Slakk oppstar nar et selskap blir malt mot en front mellom en av aksene og
naermeste frontselskap. Det innebarer at selskapet kan gke input- eller outputvariabelen som
de har slakk i uten at det pavirker DEA-resultatet (NVE, 2008). Dersom vi ser bort fra slakk,
vil ineffektive selskap ha E < 1. Jo lavere effektivitetsscore, desto starre
effektiviseringspotensial har selskapet (Bogetoft & Otto, 2010). Hvis vi eksempelvis antar at
selskap A i Figur 2-8 over har en effektivitetsscore pa 0,9, har selskapet mulighet til & redusere
innsatsfaktorene med 10 prosent (1 —0,9 =0,1) og fortsatt opprettholde nivaet pa
produksjonen ved & tilegne seg beste Produksjon,y

praksis. CRS

VRS
Antakelsene om den underliggende

produksjonsteknologien pavirker den
malte effektiviteten til selskapene. Jo
starre  produksjonsmulighetsomradet
antas a veere, desto strengere blir

evalueringen. Grafisk illustreres dette

ved at observasjonene havner lengre bt : >

X*ers  X*yrs
Innsatsfaktorer, x

Figur 2-9: Skala antakelser og teknisk
effektivitet

unna fronten. | Figur 2-9 ser vi at

evalueringen av selskap A er strengere
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under forutsetningen om konstant enn variabelt skalautbytte. Da fronten ligger lengre unna
observasjonene i en CRS-modell enn i en VRS-modell vil effektivitetsscoren alltid veere
mindre i ferstnevnte modell med unntak av i punktet hvor disse overlapper (Bjerndal,
Bjerndal, & Fange, 2010).

Kostnadseffektivitet er lik produktet av allokativ og teknisk effektivitet

Hvis vi kjenner prisen pa innsatsfaktorene eller sluttproduktet kan den allokative effektiviteten
beregnes (Bogetoft & Otto, 2010). Dette er ogsa mulig dersom innsatsfaktorene angis som
kostnader, noe som er tilfellet i den norske reguleringsmodellen. Allokativ effektivitet maler
kostnadsreduksjonen ved & optimalisere sammensetningen av innsatsfaktorer for et gitt
produksjonsniva (inputorientering). Videre i dette avsnittet viser vi hvordan selskapets

kostnadseffektivitet kan brytes ned i teknisk og allokativ effektivitet.

| Figur 2-10 antar vi at fire selskap - Allokativ effektivitet

X
2 ---- Teknisk effektivitet

bruker to innsatsfaktorer, X1 0g Xz, for
a produsere et gitt volum. Selskap D
star ovenfor faktorprisene p1 og p2, 0g pu/ps
forholdet mellom disse definerer '
helningen pé isokostkurven. Selskap

D er ineffektivt fordi det kan redusere

en eller begge innsatsfaktorer ved a

effektivisere driften. | tillegg er ikke

kombinasjonen av innsatsfaktorene X,
optimal. Hvis isokostkurven forskyves Figur 2-10: Teknisk og allokativ

. . . effektivitet

til den tangerer fronten finner vi den

optimale kombinasjonen av innsatsfaktorer som tilsvarer miksen til selskap B. Denne

kombinasjonen gir lavest kostnader for det gitte volumet.

Kostnadseffektiviteten til selskap D kan uttrykkes som forholdet mellom linjestykkene
OP/OD. Denne kan deles inn i teknisk og allokativ effektivitet som illustreres av henholdsvis
det granne og rede linjestykket. Teknisk effektivitet beregnes som avstanden fra selskap D til
fronten, noe som tilsvarer forholdet OQ/OD. Videre kan allokativ effektivitet uttrykkes som
avstanden OP/OQ. Vi ser dermed at kostnadseffektivitet (KE) er lik produktet av teknisk (TE)
og allokativ effektivitet (AE)
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OP _0Q _ OP
op oD~ 00

- KE =TE X AE
Selskap ma altsa velge en optimal kombinasjon av innsatsfaktorer og utnytte dem teknisk
effektivt for a veere kostnadseffektive (Bjgrndal, Bjerndal, & Fange, 2010).

Skalaeffektivitet

Skalaeffektivitet maler tapet ved ikke & Produksjon, y,

operere pa den optimale skalastgrrelsen. CRS

Den mest produktive skalastgrrelsen
Under  antakelsen  om konstant '

. VRS
skalautbytte er alle selskap automatisk
100 prosent skalaeffektive. 1 en VRS-
modell vil selskap som befinner seg i
omradet med gkende skalautbytte derimot

vere for sm& fordi de kan oke

effektiviteten ved & skalere opp

>

produksjonen. Tilsvarende kan selskap Innsatsfaktor, x,

som befinner seg i omradet med Figur 2-11: Skalaeffektivitet

avtakende skalautbytte bli mer effektive

ved & skalere ned produksjonen. Dette kan illustreres i Figur 2-11 gitt at vi kun har en
innsatsfaktor og ett produkt. Her ser vi at til tross for at selskap A, B og C er 100 prosent
teknisk effektive, er de ikke like produktive. Dette skyldes forskjeller i skalaeffektivitet.
Selskap A kan bli mer produktivt ved a skalere opp produksjonen, mens selskap C kan bli mer
produktivt ved a skalere produksjonen ned. Selskap B kan ikke bli mer produktivt (Coelli,
Rao, O’Donnell, & Battese, 2005). Det opererer allerede pa “den mest produktive
skalasterrelsen” som er punktet der mengden innsatsfaktorer gir hgyest gjennomsnittlig
produksjon og lavest gjennomsnittlig kostnad (Bogetoft & Otto, 2010). Dette punktet finner

vi der CRS-fronten tangerer VRS-fronten som vist i Figur 2-11.

Matematisk kan skalaeffektiviteten males som forholdet mellom teknisk effektivitet i en CRS-

0g VRS-modell under inputorientering

TECRS

SE =
TEygs

<1
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Dette malet er alltid mindre enn én med unntak av i punktet hvor CRS- og VRS-modellen
overlapper og skalaeffektiviteten er lik én. Forutsatt at den underliggende
produksjonsteknologien samsvarer med en VRS-modell vil alle selskap ha insentiv til & na
denne optimale starrelsen. Implikasjonene dette har for strukturinsentivene i den norske

modellen diskuteres neermere i kapittel 4.

Hvor stor skalaeffektiviteten er sier imidlertid ikke noe om selskapet ligger over eller under
den optimale starrelsen. For & undersgkte dette ma den tekniske effektiviteten under avtakende
skalautbytte beregnes. Dersom TEpgs = TEcgrs befinner selskapet seg under den optimale
skalastgrrelsen, mens TEprs = TEyrs betyr at selskapet ligger over den optimale sterrelsen
(Bogetoft & Otto, 2010).

2.3 Fusjonsanalyse

| det fglgende skal vi vise hvordan DEA-analyse kan brukes for a male effekten av fusjoner
pa selskaps effektivitet. En fusjon kjennetegnes ved at et selskap tar opp i seg ett eller flere
selskap som da opplagses. Aksjonzrene i det opplaste selskapet mottar da eierandeler i det
overtakende selskap. Alternativt kan fusjonering skje ved at to eller flere selskap opplases og
starter opp et nytt selskap (Gaughan, 2007). Med fusjonsanalyse mener vi analyse av hvordan
den relative effektiviteten endres nar to selskap slar seg sammen. Vi legger an en bred
forstaelse av fusjonsbegrepet der det sentrale kriteriet er at selskapene kan samordne sin
ressursinnsats og produksjon. Videre i utredningen brukes begrepene fusjon og sammenslaing
synonymt. Det finnes mange arsaker for & fusjonere, det veere seg utnyttelse av
stordriftsfordeler, samdriftsfordeler, risikodeling eller gnske om tilegning av starre
markedsandeler. DEA-analyse tar for seg de to farstnevnte arsakene, altsa de
produksjonsgkonomiske aspektene (Bogetoft & Wang, 2005). De forventede synergieffektene

ved fusjonering av nettselskap blir naermere gjennomgatt i kapittel 5.

Fusjonsanalyse i DEA kan benyttes for a male den strukturelle effektiviteten i bransjen eller
for & male effekten av enkeltsammenslutninger. Med strukturell effektivitet menes hvordan en
industri som helhet presterer i forhold til de mest effektive selskapene (Bogetoft & Wang,

2005). Denne utredningen fokuserer imidlertid pa sammenslaing av enkeltselskap.
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2.3.1 Det totale potensialet for kostnadseffektivisering

Det totale kostnadseffektiviseringspotensialet som oppstar ved a fusjonere kan beregnes som
avstanden fra det sammenslatte selskapet til fronten. | Figur 2-12 antar vi at selskap A og B,
som individuelt er 100 prosent effektive, fusjonerer til selskap A+B. Dersom det nye selskapet
ikke utnytter synergiene ved sammenslaingen, vil det bruke Xa + Xg for & produsere Ya+ Y.
Dette er teknisk ineffektivt fordi det finnes mer effektive produksjonsplaner nordvest for

punktet A+B som illustrert av det fargede omradet.

Det totale potensialet for

Produksjon
kostnadseffektivisering kan males som A
et linjestykke fra punktet A+B til
fronten innenfor det fargede omradet.
Selv. om dette fremstar som
ineffektivitet i DEA-modellen, _
representerer avstanden en gevinst
fordi to selskap som ikke hadde Ye A
Ya A ' :
potensial til & bli mer effektive P 5 : >

individuelt, har grunnet fusjonen Y EXatXs) XutXs innsatsfaktorer

Figur 2-12: Det totale potensialet for

mulighet til a bli enda mer effektive Kostnadseffektivisering

ved & utnytte synergier.

Formelt under input-orientering males det totale effektiviseringspotensialet som den minste
faktoren E som kan ganges med de aggregerte innsatsfaktorene Xa + Xg 0g fortsatt produsere
Ya+Yg. Hvisviantarat K = {1, ..., k} er settet av alle selskap og H representerer alle selskap

som slar seg sammen, kan dette uttrykkes som

E" = min {EE]R+ | (E Z xk,z y®)e T}

ke H keH

EH  representerer den maksimale proporsjonale reduksjonen i de aggregerte
innsatsfaktorene Y. ; x* som muliggjer den aggregerte produksjonen ¥, y*. Hvis EH < 1
gir sammenslaingen selskapet mulighet til & bli mer effektivt og sammenslaingen kan vurderes
som samfunnsgkonomisk Ignnsom. Hvis E™ > 1 vil det sammenslatte selskapet befinne seg pé
venstre side av fronten og sammenslaingen vil gjere selskapet mindre effektivt (Bogetoft &
Otto, 2010).
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2.3.2 Dekomponering av effektiviseringspotensialet

Det totale effektiviseringspotensialet kan brytes ned i tre effekter, henholdsvis larings-,
harmoni-, og skalaeffekter. Denne nedbrytningen er viktig for a skille mellom
effektiviseringspotensial som er et direkte resultat av fusjonen og gevinster som kan oppnas
gjennom andre tiltak enn sammenslaing. Dette reflekterer at fusjonering er et av flere alternativ
virksomheter har for & effektivisere driften og at andre tiltak kan vaere billigere (Bogetoft &

Otto, 2010).

Leeringseffekten

Ved estimeringen av det totale produksjon
kostnadseffektiviseringspotensialet i A

avsnitt 2.3.1 ble det forutsatt at begge
selskap var 100 prosent effektive far
sammenslaingen. Bare under denne
antakelsen representerer avstanden til
fronten effektiviseringspotensialet
som skyldes sammenslaingen. |

virkeligheten er de feerreste selskap

>

100 prosent effektive far en fusjon. Innsatsfaktorer

Det innebarer at hele den horisontale Figur 2-13: Leeringseffekten

avstanden fra A+B til fronten ikke kan

tilskrives fusjonen alene. Den ma justeres for den sakalte leeringseffekten som er gevinsten av
a leere av beste praksis. Denne er vist i Figur 2-13 som det granne linjestykket fra (A*+B*) til

fronten.

Den totale effektiviseringsgevinsten kan justeres for leringseffekten ved a flytte de
individuelle observasjonene til fronten ved & multiplisere dem med deres respektive
effektivitetsscore. Da kan de justerte produksjonsplanene (E*x¥,y),k e H benyttes for &

kalkulere det justerte totale effektiviseringspotensialet, EH*. Dette kan skrives som

E*H = min {E6R+|(E Z Ekxk,z y¥)e T}

ke H keH
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Leeringseffekten males som

LEH =

E*H

Harmonieffekten

Harmonieffekten, ogsa kjent som samproduksjonseffekten, er effektiviseringsgevinsten som
oppstar ved a reallokere ressurser mellom selskap av lik stgrrelse for & fa en mer optimal
kombinasjon av ressursinnsats eller produksjon (Bogetoft & Wang, 2005).

Figur 2-14 viser bytteforholdet A
mellom to innsatsfaktorer for en gitt %2
produksjonsmengde. Den bla fallende
linjen representerer det marginale
substitusjonsforholdet, altsa hvor mye

: .. (A+B)/
av en innsatsfaktor som skal til for & SeeoNgeeses AR essssasnian
erstatte én enhet av en annen \

innsatsfaktor (Pindyck & Rubinfeld,

2009). Kurven er konveks, noe som

tilsier at det er relativt dyrere & oppgi X,
en innsatsfaktor vi har lite av til fordel Figur 2-14: Harmonieffekten

for en vi allerede har mye av. Selskap A er intensiv i bruk av innsatsfaktor X:. Dermed behgves
relativt flere enheter av denne innsatsfaktoren for & kompensere for tap av innsatsfaktor Xa.
For B er dette forholdet motsatt. Fordi selskap A og B har forskjellig marginalt
substitusjonsforhold kan de gke den tekniske effektiviteten ved a bytte innsatsfaktorene seg
imellom. Ved a flytte noen enheter X; fra A til B og noen enheter X, fra B til A, oppstar et

effektiviseringspotensial lik den rgdstiplede linjen i figuren.

Formelt sier harmonieffekten hvor mye vi kan redusere den gjennomsnittlige ressursinnsatsen
med og fortsatt fa samme gjennomsnittlige produksjon (Bogetoft & Otto, 2010). Dette kan

skrives som

1 1
HEH = min {HEE]R+ |(HE Ez Ekxk o z y¥)e T}
ke H ke H
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Harmonieffekten er en viktig effektiviseringsgevinst ved fusjonering (Bogetoft & Wang,
2005). Samtidig understreker Bogetoft & Otto (2010) at harmonigevinster ogsa kan oppnas
gjennom samarbeid. Dette taler for at den rene gevinsten ved fusjonering er lavere enn
harmonieffekten tilsier (Bogetoft & Otto, 2010).

Skalaeffekten

En fusjon pavirker ngdvendigvis skalaen virksomhetene operer pa. Hvor stor skalaeffekten er
avhenger av produksjonsteknologien. Hvis det eksisterer stordriftsfordeler i en industri vil
selskap alltid tjene pa a vere starre fordi gjennomsnittskostnadene er synkende med starrelse.
Den rene skalaeffekten ble illustrert i Figur 2-12 i avsnitt 2.3.1. Siden begge selskap antas a
vaere 100 prosent effektive far ssmmenslaingen er det ingen leringseffekt. Det vil heller ikke
veere noen harmonigevinst hvis vi antar at det bare er én innsatsfaktor og ett type produkt som

produseres.

For & isolere skalaeffekten fra harmoni- og leringseffekten maler vi hvor mye som kan spares
ved & operere pa full fremfor gjennomsnittlig skala (Bogetoft & Otto, 2010). Dette kan

uttrykkes som

SEH" = min

SIeR, | (SI * HEH Z Ekxk,z y®)e T}

keH keH

Vi har nd brutt ned det totale effektiviseringspotensialet, E¥, til leringseffekten, LEY,
harmonieffekten, HE", og skalaeffekten, SI*’. Det totale effektiviseringspotensialet kan

dermed uttrykks som
EH = LE" x HE" « SEH

Oppsummert er leeringseffekten gevinsten selskapene kan tilegne seg individuelt gjennom a
leere av beste praksis. Skala- og harmonieffekten er effektiviseringsgevinster som kan
realiseres ved a fusjonere. Om disse effektene er positive eller negative avhenger av
forutsetningene for den underliggende produksjonsteknologien. Dersom teknologien er
konveks, er harmonieffekten alltid positiv, mens skalaeffekten enten kan veere positiv eller
negativ. Ved gkende skalautbytte er skalaeffekten alltid positiv, mens den er negativ ved
avtakende skalautbytte. Under antakelse om konstant skalautbytte er skalaeffekten lik null
(Bogetoft & Wang, 2005).
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2.4 Metodiske styrker og svakheter ved DEA

DEA er en relativt enkel og intuitiv teknikk som har vist seg a veere et fleksibelt og solid
verktay i en rekke empiriske studier. En sentral fordel er at metoden ikke krever informasjon
om priser pa innsatsfaktorer eller sluttprodukter (Bogetoft & Wang, 2005). | tillegg er vi ikke
avhengig av & ha detaljert kunnskap om den funksjonelle formen pa den underliggende
kostnadsfunksjonen, noe som kreves ved bruk av gkonometriske metoder. Derimot behgves
informasjon om de viktigste kostnadsdriverne og formen til den underliggende
produksjonsteknologien. Sa sant vi har tilstrekkelig informasjon om de to sistnevnte
forholdene, vil DEA-analyse kunne gi et godt bilde av den relative effektiviteten i bransjen
(Nieswand & Cullmann, 2015).

En ulempe ved DEA-modellen er at metoden forutsetter at det ikke er noe stay i dataen. Dette
gjer analysen svert sensitiv for uteliggere og malefeil. Av den grunn er det viktig &
gjennomfgre analyser for a identifisere og fjerne uteliggere. Dette innebaerer a fjerne atypiske
observasjoner, det vil si virksomheter som opererer i et spesielt miljg samt a fjerne
eksepsjonelt effektive selskap fra datasettet. Videre er det vanskelig & bruke DEA-analyse for
a kontrollere for forskijeller i det eksterne miljget. Derfor, som vi skal se i avsnitt 3.3.3,
kombineres DEA-analyse gjerne med gkonometriske metoder for & kontrollere for forskijeller

I miljgfaktorer (Nieswand & Cullmann, 2015).

Ved bruk av standard DEA-metodikk er det ikke mulig & analysere den statistiske
signifikansen til den valgte modellen eller effektivitetsscorene. Dermed er det ogsa vanskelig
a vite hvor stort utvalget ma vaere for a fa riktige estimater av den relative effektiviteten. Enda
en utfordring er at effektivitetsscorene tenderer til a gke nar det legges til flere observasjoner
og at flere input- eller outputvariabler typisk vil ha en positiv effekt pa effektivitetsscoren. Av
den grunn bgr antall variabler i forhold til observasjoner begrenses. Til slutt noteres det at
DEA-analyse ikke egner seg for a kontrollere for endringer over tid. Derfor er det metodisk

utfordrende & bruke paneldata (Nieswand & Cullmann, 2015).

@konometriske metoder, slik som stokastisk front analyse (SFA), har en styrke i forhold til
DEA-analyse ved at metoden kan kontrollere for stey og miljgfaktorer. Videre kan slike
metoder anvendes pa paneldata fordi den kontrollerer for endringer over tid og den kan vurdere
den statistiske signifikansen og effekten av hver variabel i modellen. Pa den negative siden

krever slike modeller detaljert informasjon om alle kostnader, priser pa innsatsfaktorer og
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kjennskap til miljefaktorer. | tillegg ma formen pa kostnadsfunksjonen spesifiseres. Dersom
sentrale kostnadsdrivere er unnlatt eller formen pa kostnadsfunksjonen er feil definert vil
resultatene bli feilaktig (Nieswand & Cullmann, 2015).
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3 Den norske reguleringsmodellen

| dette kapittelet gjer vi rede for den norske reguleringsmodellen. Kapittelet begynner med en
diskusjon om hvorfor det er behov for regulering for det gis et overblikk over norsk
reguleringshistorie fra 1990. Til slutt ser vi ngyere pa den norske reguleringsmodellen etter

2007 med hovedfokus pa hvordan kostnadsnormen fastsettes ved hjelp av DEA-analyse.

3.1 Regulering skal hindre utnyttelse av monopolmakt

Nettselskap regnes som naturlige monopol. Dette er form for markedssvikt som oppstar nar
ett enkelt selskap kan produsere en vare eller tjeneste billigere enn alle kombinasjoner av to
eller flere selskap (Sharkey, 1982). For nettvirksomhet oppstar naturlig monopol som falge av
at kapitalkostnadene ved nettutbygging er forholdsvis hgye, mens driftskostnadene er lave.
Dette gjar det vanskelig for nye aktgrer a etablere seg. | tillegg er det ikke samfunnsgkonomisk
lgnnsomt & bygge ut parallelle og konkurrerende nett. Det vil si at den samfunnsgkonomiske

overskuddet ikke kan gkes ved & introdusere konkurranse i markedet (Reitenutvalget, 2014).

Mangel pa konkurranse inneberer fare  pris, o

o A
for at nettselskapene krever urimelig

haye priser for sine tjenester. De mgater N Marginalkostnad

verken konkurransemessig press for a \

redusere kostnader, priser eller pa & Pv
gke kvaliteten i tjenestene (Bogetoft & N\

Otto, 2010). Som illustrert i Figur 3-1 )
vil en profittmaksimerende \/
Etterspgrsel
monopolist produsere et lavere volum, >
X Xy Antall enheter, x

Xm, 0g en hgyere pris, Xp, enn i et
perfekt marked. Det vil dermed oppst3 Figur 3-1: Monopolistens tilpasning

et effektivitetstap som tilsvarer arealet i den blafargede trekanten.

For & hindre at nettselskap utnytter sin markedsmakt er aktgrene regulert
(Produktivitetskommisjonen, 2015). Formalet med regulering er & sikre en “samfunnsmessig
rasjonell drift, utnyttelse og utvikling av nettet” (Reitenutvalget, 2014). Man kan skille mellom

direkte og indirekte regulering av nettselskap. Den direkte reguleringen bestar av en rekke
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plikter, herunder tilknytningsplikten, leveringsplikten, krav til tilfredsstillende
leveringskvalitet og kompetanse. Formalet er a sikre at ngdvendige investeringer
gjennomfares og at nettet vedlikeholdes pa en tilfredsstillende mate. Disse pliktene skal
oppfylles uavhengig av vurderinger om bedriftsgkonomisk lgnnsomhet (Reitenutvalget,

2014).

Den indirekte, gkonomiske reguleringen er knyttet til regulering av nettselskapenes
inntektsrammer. Energilovforskriftens paragraf 4-4 b slar fast at NVE arlig skal fastsette
nettselskapenes inntektsrammer (Energilovforskriften, 1991). Pa denne maten regulerer NVE
indirekte hvor hgy tariff nettselskapene kan kreve av kundene. Samtidig skal selskap som
driftes effektiv vere sikret rimelig avkastning pa investert kapital ved at “inntektene over tid
dekke[r] kostnadene ved drift og avskriving av nettet” (Energilovforskriften, 1991). Dette er
viktig for a sikre nettselskapene en robust gkonomi slik at de kan utfgre sine oppgaver pa en

sikker og effektiv mate.

En sentral utfordring er at regulator mangler informasjon om selskapenes faktiske kostnader,
muligheter for kostnadsreduksjon, kvaliteten pa produktene og tjenestene de leverer samt
ettersparselen i markedet. Dette asymmetriske informasjonsforholdet kan misbrukes av
nettselskapene i den regulatoriske prosessen for & gke egen profitt (Joskow, 2006).
Benchmarkingsmetoder som DEA kan derimot bidra til & avdekke selskapenes faktiske

kostnader og dermed redusere dette asymmetriske forholdet (Bogetoft & Otto, 2010).

3.2 Norsk reguleringshistorie

Den norske elektrisitetssektoren ble liberalisert ved innferingen av energiloven i 1991.
Nettselskapene forble imidlertid regulert pa grunn av deres monopolistiske karakter (Bjgrndal,
Bjgrndal, & Fange, 2010). Perioden 1991-1996 representerer starten pd den norske
inntektsreguleringen (NVE, 2004b). | denne perioden baserte NVE seg pa
avkastningsregulering der nettselskapenes inntekter ble kontrollert ved fastsetting av en gvre
grense for tillatt avkastning (gvre grense innfert i 1993). Under et slikt reguleringsregime er
nettselskapene sikret kostnadsinndekning samt rimelig avkastning pa investert kapital. Dette

kan vises som

Inntekter — Kostnader < sK*
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Selskapets overskudd kan ikke overstige den tillatte avkastningsraten s pa investert kapital K*.
Fordi avkastningen pa enhver investering er sikret, gir denne type regulering sterke
investeringsinsentiver. Reguleringen gir derimot ingen motivasjon til kostnadseffektivisering,
og tendensen er at gkte kostnader som fglge av overkapitalisering veltes over pa kundene
gjennom en hgyere nettariff (NVE, 2004Db).

De pafglgende reguleringsperiodene frem til i dag har vert basert pa insentivregulering. Det
innebaerer at selskapene gis skonomiske fordeler dersom de avdekker sine sanne effektive
kostnader. Dette er nyttig fordi reguleringsmyndighetene sjeldent har fullstendig informasjon
om de gkonomiske forholdene i selskapene, hvilket gjar det vanskelig a vurdere hvor effektivt
de faktisk drives (NVE, 2004b). Bjgrndal et al. (2010) identifiserer tre perioder med
insentivregulering. | det falgende redegjer vi for de to farste periodene i korte trekk, mens den

nyeste reguleringsmodellen fra 2007 gjennomgas i starre detalj.

Fra 1997 til 2001 ble nettselskapenes inntektsrammer satt pa bakgrunn av de respektive
selskapenes totalkostnader, basert pa regnskapstall fra 1994-1995. Inntektsrammen ble justert
arlig for inflasjon, endringer i kraftpriser og for et generelt og individuelt effektivitetskrav.
Det generelle effektivitetskravet ble satt til to prosent, mens det individuelle kravet ble bestemt
gjennom DEA-analyse. Tilsvarende ble kostnadene i reguleringsperiode 2002-2006 bestemt
pa bakgrunn av regnskapstall fra 1996-2006. Det generelle effektiviseringskravet 1a pa 1,5
prosent, mens det individuelle effektivitetskravet fortsatt ble bestemt gjennom DEA-analyse.
De to ovennevnte reguleringsperiodene gav  nettselskapene insentiver til
kostnadseffektivisering. Samtidig gikk investeringsnivaet kraftig ned fordi det tok relativt lang
tid for NVE begynte a ta hensyn til avskrivninger og rentekostnader i beregningen av totale
kostnader. Dette hadde en sterk negativ effekt pa ndverdien av nye investeringer (Bjerndal,
Bjarndal, & Fange, 2010).

3.3 Reguleringsmodellen fra 2007

Fra 2007 ble det gjort betydelige endringer i reguleringsmodellen. I tillegg til innskjerpede
krav til kostnadsrapportering, er den starste forskjellen fra tidligere reguleringsperioder at det
generelle og individuelle effektivitetskravet har blitt erstattet av en kostnadsnorm (Bjgrndal,
Bjarndal, & Fange, 2010). Kostnadsnormen representerer en form for malestokk-konkurranse
der hensikten er a skape en konkurranseliknende situasjon hvor selskapenes profitt bestemmes
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ut fra deres prestasjoner, det vil si hvor effektive de er relativt til konkurrentene. Hensikten er
ifelge NVE a sikre bade effektivitet og kostnadsdekning (Grammeltvedt, et al., 2005). | de
pafalgende avsnittene undersgker vi hvordan inntektsrammen, som danner grunnlaget for

nettselskapenes arlige tillatte inntekt, beregnes.

3.3.1 Inntektsrammen

Inntektsrammene for hvert enkelt selskap vedtas etter utgangen av det enkelte ar. For at
selskapenes tariffer best mulig skal reflektere de faktiske rammene sender NVE ut varsel om
inntektsrammer ved inngangen til det enkelte ar. Varslene og vedtakene bygger pa de samme
regnskapstallene og skal i prinsippet kun avvike dersom estimatene for rente, kraftpris og
inflasjon ikke er riktig (NVE, 2009b). Eksempelvis ble inntektsrammene for 2013 varslet ved
utgangen av 2012, mens endelig vedtak falt i januar 2014. | november/desember pafglgende
ar faller vedtak om mer-/mindreinntekt. Her sammenliknes tillatt inntekt med faktisk inntekt.
Formalet er at tariffene holdes stabile selv om inntektsrammen eller rammevilkarene endres.
Videre er selskapene forpliktet til & styre mer- eller mindreinntekten mot null over tid. |
eksempelet over rapporterer selskapene regnskapstallene for 2013 innen 1. august 2014,

hvorpa NVE kontrollerer dataene for a fastsette mer- eller mindreinntekt (NVE, 2014e).

Inntektsrammen, som beregnes for hvert enkelt selskap, bestar av en kostnadsnorm og

historiske kostnader, der sistnevnte videre omtales som kostnadsgrunnlaget.
IRl:KL*Xp+KlX(1—p)

K;" og K; representerer henholdsvis kostnadsnormen og kostnadsgrunnlaget, mens p angir
hvor stor andel av inntektsrammen som skal vektlegges kostnadsnormen (NVE, 2014b).
Kostnadsnormen utgjer i dag 60 prosent av inntektsrammen (Forskrift om kontroll av
nettvirksomhet, 1999) og beregnes ved hjelp av DEA-analyse. Normen er uavhengig av
selskapets egne kostnader og skal gi insentiv til kostnadseffektivisering (Reitenutvalget,
2014). Kostnadsgrunnlaget beregnes ut fra selskapets historiske kostnader og utgjar 40 prosent

av inntektsrammen.

NVE fortar noen justeringer far de kommer fem til selskapene tillatte inntekt. Eiendomsskatt
(E) og kostnader knyttet til overliggende nett (KON) legges til inntektsrammen, samtidig som
KILE-kostnader (kvalitetsjusterte inntektsrammer ved ikke levert energi) trekkes fra.

Selskapene far ogsa ta inn endring i avskrivninger (AVS) og avkastning (AVK) som tillegg i
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inntektsrammen (NVE, 2014e). Fra 2013 kan ogsa kostnader ved forhandsgodkjente
forsknings- og utviklingskostnader (FoU) pa inntil 0,3 prosent av nettselskapets
avkastningsgrunnlag dekkes inn som et tillegg i inntektsrammen (NVE, 2015b). Dermed far

vi utrykket for tillatt inntekt som
TIt = IRt + KONt + Et - KILEt + (AVSt - AVSt—Z + (AVKt - AVKt—Z)) X Tnve

Det siste leddet i likningen fortjener ekstra oppmerksomhet. Det inkluderes for a fjerne
tidsforsinkelser pa investeringer. Tidsforsinkelsen skyldes at NVE bruker kapitalkostnader fra
to ar tilbake (t-2), hvilket er sist tilgjengelig innrapporterte regnskapstall. Dette kan gi
disinsentiver for investeringer og har veert en utfordring i reguleringen. Fra 2009 fjernet NVE
dette tidslagget ved a introdusere den ovennevnte mekanismen. Nar NVE i desember 2014
kalkulerer vedtak om mer-/mindreinntekt for 2013, kjenner regulatoren til kapitalkostnaden
fra 2013. Avviket mellom kapitalkostnaden i 2013 og 2011 blir sa lagt til eller trukket fra tillatt
inntekt i 2013. Det vil si at nettselskap kan inkludere kapitalkostnadene fra investeringer i
tariffgrunnlaget allerede samme ar som investeringen finner sted. P4 den maten fjernes

disinsentivene til & investere (Amundsveen & Kvile, 2015).

Videre i oppgaven ser vi bort fra justeringene i beregningen av tillatt inntekt. Dette fordi vi
mangler informasjon om eiendomsskatt, kostnader knyttet til overliggende nett og eventuelle
forhandsgodkjente FoU-kostnader. Vi har eksperimentert med & legge endringer i
kapitalkostnader til inntektsrammen uten at det endret resultatene i serlig grad. | det falgende
tar vi altsd utgangspunkt inntektsrammen far justering. | de to neste avsnittene skal vi se
narmere pa hvordan kostnadsgrunnlaget og kostnadsnormen kalkuleres. Vi tar utgangspunkt

i de nyeste endringene i reguleringsmodellen fra 2013.

3.3.2 Beregning av kostnadsgrunnlaget

Kostnadsgrunnlaget bestar av estimerte kostnader for ar t, det vil si aret inntektsrammen

beregnes for, basert pa innrapporterte kostnader fra ar t-2. Kostnadselementene som inngar er

e drifts- og vedlikeholdskostnader
e kapitalkostnader for egenkapital
e avskrivninger

e KILE-kostnader
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e overfgringstap (nettap)

Kostnadsgrunnlaget beregnes pa fglgende mate

KPI
Kt = (DVt—Z + KILEt_Z) X # + NTt—Z X Pt_z + AVSt—Z + AVKL'—Z X TNVE
t—2
Drift- og vedlikeholdskostnader (DV) og KILE-kostnader er inflasjonsjustert. @verfgringstap
(NT), malt i MWh, multipliseres med den aktuelle omradeprisen (P), mens

avkastningsgrunnlaget (AVK) multipliseres med NVEs referanserente (NVE, 2014e).

3.3.3 Beregning av kostnadsnormen

Kostnadsnormen beregnes i flere trinn. Farst anvendes DEA-analyse for & kalkulere
individuelle effektivitetsscorer. Deretter benyttes regresjonsanalyse for a justere for forskjeller
i nettselskapenes rammebetingelser. Til slutt blir kostnadsnormen korrigert og kalibrert (NVE,
2014b).

Trinn 1: DEA-analyse

Hvilke forutsetninger NVE legger til grunn pavirker resultatet av effektivitetsanalysen. |
kapittel to sa vi at DEA-modellen sammenlikner selskap pa bakgrunn av hvor stor
ressursinnsatsen er relativt til produksjon. NVE benytter input-orientering og maler dermed
hvor mye et selskap kan redusere innsatsfaktorene for et gitt produksjonsniva ved a tilegne seg
beste praksis. Valg av input-orientering er hensiktsmessig fordi nettselskapenes
produksjonsside antas a ligge utenfor selskapets kontroll (Bjerndal, Bjerndal, & Fange, 2010).
Det er innsatsfaktorene nettselskapene har mulighet til & redusere gjennom a effektivisere
driften. Videre forutsetter NVE konstant skalautbytte. | kapittel 4 diskuteres hvilke

implikasjoner dette har for strukturinsentivene i reguleringsmodellen.

Innsats- og oppgavevariabler
NVE baserer seg pa en modell med én innsatsfaktor og tre “oppgavevariabler”. Den eneste

innsatsvariabelen, totale kostnader, bestar av kostnadselementene (NVE, 2014b)

e drifts- og vedlikeholdskostnader
e KILE-kostnader

e avskrivninger
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e nettap

e avkastning pa bokfart kapital

NVE benytter termen “oppgaver” om det vi sa langt har kalt produksjonsvariabler. Videre i
oppgaven benytter vi NVEs terminologi. Oppgavevariablene som benyttes i modellen er antall
kilometer hgyspentnett, nettstasjoner og abonnementer. Disse variablene representerer
kjerneoppgavene i distribusjonsnettet og er de mest sentrale kostnadsdriverne (NVE, 2014b)
(Amundsveen, Kordahl, Kvile, & Langset, 2012).

Fronten

Fronten konstrueres med utgangspunkt i gjennomsnittsdata fra de fem siste innrapporterte ar.
Dette for a unnga hyppige variasjoner i fronten, hvilket kan undergrave bransjens tillitt til
modellen. De individuelle selskapenes plassering i forhold til fronten, og dermed deres
effektivitetsscore, bestemmes derimot av de faktiske kostnadene og oppgavene to ar tilbake i
tid (NVE, 2014e). En ytterligere fordel med en gjennomsnittsfront er at det gir effektive
selskap insentiv til & bli mer effektive da de kan fa en DEA-score over 1 dersom de bedrer sin

ytelse i forhold til det femarige gjennomsnittet (Amundsveen & Kvile, 2015).

Trinn 2: justering for miljgeffekter

Med store geografiske forskjeller star nettselskap ovenfor ulike rammevilkar. Dermed kan
faktorer utenfor selskapenes kontroll ha stor innvirkning pa selskapenes effektivitet. For & ta
hensyn til dette korrigeres effektivitetsscoren for forskjeller i geografiske forhold, slik at et
selskap som har vanskeligere driftsforhold enn referanseselskapet far oppjustert sin
effektivitetsscore (Amundsveen & Kvile, 2015).

Til sammen inngar fem miljgvariabler i regresjonsanalysen. Disse er angitt i Tabell 3-1 under
sammen med oppgavevariablene i trinn 1 (NVE, 2012). To av variablene, geoindeks 1 og 2,
er geografindekser utarbeidet ved hjelp av faktoranalyse. Faktoranalysen lager en sammensatt
variabel som tar vare pa mest mulig av variasjonene i enkeltvariablene (NVE, 2014b).
Geoindeks 1 bestar av

e gjennomsnittlig helning
e installert effekt smakraft

e andel luftlinjer i lavskog
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Geoindeks 2 bestar av

o kystklima (kvadrert referansevind dividert pa kystavstand)
e andel hgyspent sjgkabel

e forsyning til gyer med mer enn 1 km fra fastland eller n&ermeste forsynte gy

| trinn 2 beregnes hvor stor ulempe selskapene faktisk har som fglge av disse miljgforholdene.
Dette gjeres ved at forskjellen mellom nettselskapet og referanseselskapets miljgvariabel
brukes som uavhengig variabler i en OLS-regresjon. Effektivitetsscoren fra farste steg av

DEA-analysen er avhengig variabel (Amundsveen & Kvile, 2015).
DEA;; = a; + B(Zref,t —Zi) + i
Effektivitetsscoren justeres opp eller ned basert pa resultatet fra denne regresjonen.
DEAZi,t = DEAi,t - .Bi,t(Zref,t - Zt)

Hvis distribusjonsselskapet har en miljgoppgave som er stgrre enn referanseselskapet vil
B(Zrer: — Z;¢) Veere negativ og justeringen vil gke selskapets effektivitetsscore. Tilsvarende

vil en miljovariabel lavere enn referanseseselskapet redusere effektivitetsscoren.

Tabell 3-1: Oppgave- og miljgvariabler

Trinn 1 — DEA modell Trinn 2 - regresjonsanalyse
Antall kilometer hgyspentnett Andel jordkabler

Antall nettstasjoner Andel luftlinjer i barskog
Antall abonnementer Avstand til vei

Geo 1 (Helning, Installert effekt smakraft,
andel luftlinjer i lavskog)

Geo 2 (kvadrert referansevind/kystavstand,
antall gyer, andel sjgkabel)
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Kalibrering av kostnadsnorm

Kostnadsnormen far kalibrering uttrykkes som et produkt av kostnadsgrunnlaget og

effektivitetsscoren.

*

K = K; x DEA2;

Kun de mest effektive selskapene har en kostnadsnorm lik eller stgrre enn eget
kostnadsgrunnlag, noe som er ngdvendig for a sikre kostnadsinndekning (Amundsveen &
Kvile, 2015). For & sikre at det gjennomsnittlige nettselskap far dekket inn sine kostnader,
kalibreres kostnadsnormen. Dette gjgres ved a finne differansen mellom summen av alle
kostnadsgrunnlag og kostnadsnormer i bransjen og fordele denne ut fra selskapenes
kapitalvekt (NVE, 2014a)

K = K*+(ZK ZK*)x(AKGi )
i i 1A i ZAKGL

Dermed vil et selskap med effektivitet lik bransjesnittet fa en kostnadsnorm lik eget

kostnadsgrunnlag. | tillegg farer dette til at bransjens gjennomsnittlige avkastning tilsvarer
NVEs referanserente (Bjerndal, Bjerndal, & Fange, 2010) For a fa Kkalibrerte
effektivitetsscorer deler man den kalibrerte kostnadsnormen, K;*, pa kostnadsgrunnlaget,

K; (NVE, 2014e).

Korrigering av kostnadsnorm

Etter kalibrering korrigeres kostnadsnormen fordi kostnadsgrunnlaget bestar av estimerte, ikke
faktiske kostnader. Eksempelvis blir kostnadsnormen for beregning av inntektsrammer i 2014
korrigert for forskjellen mellom faktiske kostnader i 2012 og estimerte kostnader ved
fastsettelse av inntektsrammer for 2012. Korrigeringen kommer to ar forsinket og blir derfor
godskrevet renter. | tillegg deles den pa industriens totale avkastningsgrunnlag for a vise med
hvor mange prosent de estimerte kostnader avvek fra de faktiske (Bjgrndal, Bjgrndal, & Fange,
2010).

L1 tillegg tas det hensyn til overfgringstap i dirstribusjonsnettet, K = (K; — NLR;) X DEA; + NLR;
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QiEKi—3 = 2iKep) X (1 +ip_3) X (1 +i—q)
YiAKG,_,

Korrgeringsfaktor; =

Korrigeringsfaktoren viser hvor mye nettselskapet har blitt over- eller underkompensert og
hvor mye estimatet avvek fra faktiske kostnader. Den multipliseres med hvert enkelt selskaps

avkastningsgrunnlag. Dermed far vi

AKG; X Korrigeringsfaktori))

Da gjenstar bare & bruke malestokksformelen for & beregne inntektsrammene med den

korrigerte kostnadsnormen

IRl=Kl***Xp+KlX(1—p)
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4 Strukturinsentiver i reguleringen

| dette kapittelet undersgker vi strukturinsentivene i den norske reguleringsmodellen. Farst ser
vi pd hva standard mikroteori sier om skalaegenskaper og strukturinsentiver. Deretter
undersgkes hvordan valg av tekniske forutsetninger pavirker selskapenes insentiver til a endre
produksjonsskala. Til slutt ser vi pa hvordan selskapenes inntektsrammer pavirkes ved
fusjonering og hvordan kompensasjonen for harmonieffekten virker.

4.1 Produksjonsteknologi og strukturinsentiver

Den funksjonelle formen til produksjonskurven pavirker hvilken skala det er optimalt &
operere pa. Dersom produksjonsteknologien er kjennetegnet av avtakende skalautbytte vil et
lite selskap ha en kostnadsfordel ovenfor stgrre selskap. Det underliggende strukturinsentivet
er dermed & operere i sma enheter. Ved konstant skalautbytte spiller ikke starrelse noen rolle
for effektivitet. Det innebaerer at selskap automatisk er 100 prosent skalaeffektive (Coelli, Rao,
O"Donnell, & Battese, 2005). Pa den andre siden, hvis produksjonsteknologien kjennetegnes
av gkende skalautbytte, er det alltid en fordel & veere stor fordi de gjennomsnittlige
enhetskostnadene synker med gkt produksjon (Bogetoft & Otto, 2010).

Nettselskap er naturlige monopol som per definisjon har stordriftsfordeler. Det innebarer at
produksjonsteknologien kjennetegnes av gkende skalautbytte. Teoretisk sett bgr derfor mindre
nettselskap ha insentiv til & sla seg sammen for a realisere skalagevinster. Samtidig er det
rimelig & anta at det finnes en grense for hvor store selskapene ber veere. Forhold som taler for
a begrense selskapsstarrelsen er lokalkunnskap samt nerhet til fysiske anlegg og kunder, noe
som blant annet er viktig for god beredskap (Reitenutvalget, 2014). Pa grunn av ufullkommen
konkurranse, regulering og begrenset kapital har ikke nettselskap samme insentiv til a operere
pa en effektiv skala som i et konkurranseutsatt marked. Av den grunn har naturlige monopol

ofte en suboptimal stgrrelse (Coelli, Rao, O"Donnell, & Battese, 2005).

Ifelge NVE (2004b) bar reguleringen bidra til en mer effektiv selskapsstruktur. Den
underliggende produksjonsteknologien er likevel ikke styrende for valg av teknisk
forutsetning i DEA-analysen. Det er reguleringens formal og insentivene i modellen som er

avgjarende (NVE, 2006). Dette diskuteres nermere i neste avsnitt.
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4.2 Tekniske antakelser og strukturinsentiver

| teoridelens avsnitt 2.2.3 sa vi at antakelsene om den underliggende produksjonsteknologien
pavirker selskapenes effektivitetsscore. Hvilke tekniske forutsetninger regulator legger til
grunn i DEA-modellen vil derfor indirekte gi strukturinsentiver. Fgr reguleringsperiode tre
benyttet NVE en modell basert pa variabelt skalautbytte. Etter 2007 gikk regulatoren derimot
over til konstant skalautbytte (Bjerndal, Bjerndal, & Fange, 2010). Dette har endret

strukturinsentivene i bransjen.

En  VRS-modell ~ sammenlikner gppgaver

effektiviteten til selskap av lik A CRS
Den mest produktive skalast@rrelsen

starrelse. Tilnermingen er derfor VRS

relevant hvis vi antar at virksomheter ‘

ikke kan endre produksjonsskalaen de N
operer pa. En CRS-modell innebaerer ‘
. A
derimot en antakelse om at selskap har /f‘ ‘
...... A

mulighet til & tilpasse seg en mer ‘
optimal skala (von Hirschhausen, ‘
Kappeler, & Cullmann, 2006). Gitt at >

Totale kostnader

Figur 4-1: Den mest produktive
produksjonsteknologien, gir en CRS- skalastgrrelsen

VRS kjennetegner den underliggende

modell virksomheter insentiv til & endre produksjonsskalaen til den mest produktive stgrrelsen,
ifalge Amundsveen og Kvile (2015). Den mest produktive skalasterrelsen i den norske

modellen tilsvarer skalaen til selskapet som har lavest enhetskostnader (NVE, 2006).

Figur 4-1 illustrerer at mindre selskap, som ligger under den stiplede linjen, vil ha en
skalafordel. Store selskap, som ligger over den stiplede linjen, vil ha en skalaulempe. Dermed
gir reguleringen sma virksomheter insentiv til a fusjonere, mens store selskap har insentiv til
a fisjonere. Strukturinsentivene oppstar fordi selskapene kan oppna en hgyere
effektivitetsscore og inntektsrammer ved a nerme seg optimal starrelse. Eksempelvis vil
selskap A, gitt at VRS kjennetegner den underliggende teknologien, kun ha mulighet til & gke
effektivitetsscoren ved & skalere opp produksjonen. Ved a flytte seg fra A til A" gker
skalaeffektiviteten, noe som i en CRS-modell vil fremsta som gkt teknisk effektivitet.
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4.2.1 Skalaegenskaper og strukturinsentiver — et empirisk eksempel

En analyse utfert av Cheng, Bjerndal og Bjgrndal (2014) finner at de fleste norske nettselskap
har gkende skalautbytte og dermed ligger under den mest produktive skalastarrelsen. Figur
4-2 under illustrerer antall nettselskap som ligger i omradet for IRS, CRS og DRS langs y-
aksen. Den arlige utviklingen fra 2004 til 2010 vises pa x-aksen. Videre representerer de bla
0g rosa sgylene resultatet henholdsvis fer og etter justering for miljefaktorer. Vi ser at antall
nettselskap som klassifiseres med gkende skalautbytte er starst og gker over tid, mens antall
selskap med avtakende skalautbytte er noe mindre og avtar over tid. Et lite antall klassifiseres
med konstant skalautbytte og er derfor a anse som skalaeffektive. Videre ligger feerre
nettselskap i omradet for IRS etter at effektivitetsscorene er justert for miljgfaktorer. Det vil
si at den optimale skalastarrelsen er mindre nar rammebetingelsene selskapene opererer under
hensyntas. Forfatterne peker pa at dette kan skyldes en negativ korrelasjon mellom sentrale
miljgfaktorer og selskapstarrelse malt i antall abonnementer (Cheng, Bjgrndal, & Bjgrndal,

2014).

Det er klassifiseringen etter justering for miljgfaktorer som er mest relevant for insentivene i
reguleringsmodellen. | 2010 13 i overkant av 60 selskap under den mest produktive
skalastgrrelsen etter justering, mens rundt 40 virksomheter & over dette punktet. Disse
resultatene indikerer at selv om stgrsteparten av norske nettselskap har insentiv til & fusjonere
for & oppna hayere effektivitet, ligger et betydelig antall nettselskap over optimal starrelse og

har insentiv til & redusere produksjonsskalaen.

IRS CRS DRS
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Figur 4-2: Skalaegenskaper til norske distribusjonsselskap. Hentet fra Chang,
Bjerndal & Bjgrndal (2014).
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4.3 Fusjoner og strukturinsentiver

| innledningen sa vi at NVE mener restrukturering av nettbransjen farst og fremst skal veere et
resultat av eiernes egne beslutninger innenfor den generelle reguleringen. Samtidig gir
reguleringsmodellen ofte en ulempe til selskap som fusjonerer ved at de fremstar med en
tilsynelatende lavere effektivitet og dermed far lavere inntektsrammer etter en fusjon. Vi
husker imidlertid at det som fremstar som gkt ineffektivitet i realiteten er et gkt
effektiviseringspotensial, men at det tar tid a realisere dette potensialet. I mellomtiden, for &
unnga at reguleringen er til hindrer for lannsomme fusjoner, blir selskapene kompensert for
denne negative effekten (NVE, 2007).

Som nevnt i teoridelen, kan det total effektiviseringspotensialet ved sammenslaing av
nettselskap deles inn i en la&erings-, harmoni- og skalaeffekt. Mens la&ringseffekten
representerer effektiviseringspotensialet selskapene kan realisere individuelt ved a tilegne seg
beste praksis, er harmoni- og skalaeffekten effektiviseringspotensialet som oppstar som en
direkte fglge av en fusjon. | de to pafglgende avsnittene viser vi hvordan skala- og
harmonieffekten handteres i den norske modellen. Vi skal se at det kun er harmonieffekten

som er relevant kompenseringsgrunnlag i en CRS-modell.

4.3.1 Kompensasjon for harmonieffekten

Avsnitt  2.3.2 gav en teoretisk Abonnementer/kostnader
fremstilling av harmonieffekten under A
input-orientering. | dette avsnittet ser
Vi narmere pa hvordan
harmonieffekten beregnes i den norske
modellen. Fordi vi kun har én input,
totale kostnader, vil vi undersgke

hvordan fusjonsgevinster kan oppnas

ved at man far en mer optimal

>

Sam mensetning av oppgaver. HV-linjer/kostnader

. . i Figur 4-3: Harmonieffekten
Figur 4-3 viser harmonieffekten under

output-orientering. Vi antar at selskap A og B slar seg sammen og danner selskap C.

Virksomhetenes produksjon antas & besta av hgyspentlinjer og antall abonnementer. Siden
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NVE benytter en CRS-modell kan output-parameterne deles pa totale kostnader. Den konkave
linjen tilsvarer fronten i en DEA-analyse. Fgr sammenslaingen ser vi at begge selskap er
ineffektive, illustrert av de blastiplede avstandene A-A” og B-B", der A" og B™ er
referansepunktene til henholdsvis selskap A og B. Disse avstandene representerer
effektiviseringspotensialet selskapene kan realisere individuelt uten a sla seg sammen. Begge
selskap far et nytt referansepunkt etter sasmmenslaingen i punkt C*". Avstanden C-C”” viser
det totale effektiviseringspotensialet som kan brytes ned i leringseffekten C-C° og
harmonieffekten C-C"". Det er sistnevnte effekt, illustrert som den rgdstiplede linjen, vi er

interessert i.

Den relative starrelsen til selskapene som fusjonerer bestemmer punktet pa den blastiplede
linjen, A’-B", der det fusjonerte selskapet befinner seg og dermed stgrrelsen pa
harmonieffekten. Effekten er typisk stgrre nar selskap av ulik sterrelse fusjonerer enn nar

selskap av samme starrelse slar seg sammen (NVE, 2007).

Farste steg ved beregning av harmonieffekten bestar i & kalkulere effektivitetsscorene til de
individuelle selskapene far fusjonen. Selskapene flyttes deretter til fronten ved & multiplisere
selskapenes kostnader med deres respektive effektivitetsscorer. Dette er ngdvendig for &
justere vekk leringseffekten fra det totale effektiviseringspotensialet. Dermed far vi tak i den
rene harmonieffekten. Selskapene slas deretter sammen ved & summere alle variablene til de
to selskapene som skal fusjonere. Til slutt beregnes DEA-scoren til det fusjonerte selskapet.
Selve harmonieffekten fas ved a ta differansen mellom selskapets effektivitetsscore og 100
prosent effektivitet. Hvis selskapet eksempelvis har en effektivitetsscore pa 90 prosent etter
sammenslaing, vil harmonieffekten vere pa 10 prosent. Det vil si at det fusjonerte selskapet
har potensiale til & bli 10 prosent mer effektivt enn de individuelle selskapene (NVE, 2007).

Harmonieffekten i kroner beregnes ved a multiplisere harmonieffekten i prosent med
totalkostnaden til det fusjonerte selskapet. Ganger man dette med andelen av
inntektsrammemodellen som vektlegges kostnadsnormen, p, ser man hvilken effekt
sammensldingen har hatt pa inntektsrammen til selskapene. Dette vises som

inntektsrammeeffekten i likningen

29
Kompenasjon = Z
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Siden harmonieffekten varierer fra ar til ar, har NVE valgt a beregne den som et rullerende
gjennomsnitt basert pa data fra de siste fem tilgjengelige ar. Hensikten er a forhandsestimere
den forventede harmonieffekten. Kompensasjonen ble farst gitt ved a beregne naverdien av
tapte inntektsrammer for de neste 10 arene. Fra 2013 er kompensasjonsperioden utvidet til 30
ar. Det innebeerer at selskapene forventes a vaere i stand til & realisere harmonieffekten, det vil
si a flytte seg fra C” til C*" i figuren over, i lgpet av denne perioden.

4.3.2 | en CRS-modell vil det ikke vaere noen skalaeffekt

Fordi NVE benytter en CRS-modell er det ingen direkte skalaeffekt ved fusjonering av
nettselskap. To 100 prosent effektive selskap som slar seg sammen i en CRS-modell, vil alltid
ligge pd fronten og dermed er det ikke noe effektiviseringspotensial knyttet til okt skala ifolge
modellen. Den rene effektiviseringsgevinsten bestar derfor av harmonieffekten alene. Likevel
kan harmonieffekten innebare en viss skalaeffekt da det i realiteten kan vaere vanskelig & skille
harmoni- fra skalaeffekten. Ifelge Teece (1980) kan alle ressurser som gir stordriftsfordeler
ogsd gi grunnlag for samdriftsfordeler dersom de er innsatsfaktorer i to eller flere
produksjonsprosesser. Videre husker vi fra avsnitt 2.3.2 at Bogetoft og Wang (2005) definerer
harmonieffekten som effektiviseringsgevinsten ved reallokering av innsatsfaktorer og
oppgaver mellom firma av ik storrelse. De peker pa at dersom selskap av svert ulik storrelse
fusjonerer, kan harmonieffekten fange opp skalaeffekter (Bogetoft & Wang, 2005). Det er
derfor rimelig & anta at nettselskap indirekte kompenseres for noe av skalaeffekten gjennom

NVEs kompensasjonsordning for harmonieffekten.

4.4 Oppsummering av strukturinsentiver

| dette kapittelet har vi undersgkt hvilke strukturinsentiver som ligger i inntektsreguleringen
av norske nettselskap. Vi har indentifisert to typer insentiver i modellen. Det farste knytter seg
til valget av en CRS-modell, noe som gir nettselskapene insentiv til & nserme seg skalaen som
gir lavest enhetskostnader. Dette er et positivt insentiv der selskapene far tildelt hgyere
inntektsrammer ved a optimere produksjonsskalaen. Det andre insentivet er kompensasjonen
for harmonieffekten. Denne kompensasjonsordningen skal jevne ut ulempen fusjonerte
selskap paferes i tilfeller der inntektsrammen blir lavere fordi det tar tid a realisere
effektiviseringsgevinster som muliggjeres av fusjonen. | s3 mate er dette et virkemiddel som

skal veie opp for et disinsentiv i reguleringsmodellen heller enn a gi et direkte strukturinsentiv.
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5 Fusjonsanalyse

Det foregaende kapittelet viste at mange nettselskap kan bli mer effektive ved a endre
produksjonsskala. Det skyldes realisering av skala- og samdriftsfordeler. Et sparsmal er om
det faktisk er mulig & hente ut effektiviseringspotensialet DEA-modellen predikerer. Dette
avhenger av hvilke kostnader det faktisk er mulig & pavirke pa kort og lang sikt. I dette
kapittelet analyserer vi fusjonen mellom Sjgfossen Energi AS og Bodg Energi Nett AS til
Nordlandsnett AS i 2008 (heretter: Sjagfossen Energi, BE Nett og Nordlandsnett). Vi beregner
skala- og samdriftsfordelene DEA-modellen predikerer og falger deretter kostnadsutviklingen
for & undersake hvilke synergier som faktisk realiseres pa kort og mellomlang sikt. Til slutt
analyseres hvordan inntektsrammen pavirkes av fusjonen og i hvilken grad kompensasjonen
for harmonieffekten veier opp for endringen i inntektsramme. Farst undersgker vi imidlertid

hvilke synergier som generelt kan forventes realisert nar nettselskap slar seg sammen.

5.1 Hvilke synergier kan realiseres?

Synergi kan defineres som den finansielle gevinsten som realiseres ved sammenslaing av to
selskap. Begrepet bygger pa ideen om at verdien av en fusjonert enhet er stgrre enn summen
av de individuelle enhetene (Gaughan, 2007). Det finnes flere typer synergieffekter.
Finansielle synergier kan oppsta som fglge av bedre og billigere tilgang pa kapital ettersom et
starre selskap kan forventes a ha bedre forhandlingsmakt mot finansinstitusjonene. I tillegg
kan stordrifts- og samdriftsfordeler fere til kostnadsreduksjoner gjennom hgyere grad av
spesialisering, samkjering av administrasjon og enklere planlegging av investeringer og

utbedringer.

For a forsta hvilke synergier som kan realiseres ved sammenslding av nettselskap er det
relevant a ha innblikk i konteksten de opererer i. Som tidligere nevnt er dagens nettstruktur
svert fragmentert. Det er mange sma enheter med til dels store ulikheter innenfor eierskap,
organisasjonsmodell og potensiale for effektiv drift. Samtidig stilles stadig strengere krav til
teknisk kompetanse og dokumentasjon, og akterene mgter utfordringer grunnet en mer
kompleks driftssituasjon, behov for betydelige investeringer samt innfgring av
bemanningsforskrift og AMS. Forgvrig stiller klimatiske utfordringer gkte krav til beredskap
og kapasitet (Deloitte, 2013). Disse forholdene bidrar til at nettselskap star ovenfor vesentlig

vanskeligere oppgaver na enn tidligere.
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Ifalge PWC er skalafordeler en sentral kilde til verdiskapning i nettselskap. Skalafordeler kan
realiseres gjennom samling av geografisk uavhengige funksjoner som administrasjon og IT,
valg av generiske IT-lgsninger, via felleslgsninger innen maling, avregning og fakturering
samt ved & ha en sentralisert driftssentral. PWC konkluderte med at de fleste aktiviteter som
foregar i nettselskap er geografisk uavhengige og dermed mulig & samle. Det forutsetter i
midlertid videreutvikling av anleggsforvaltningen, noe som blant annet inneberer a sikre
riktige  reinvesteringer og  vedlikehold, systematiske  kvalitetskontroller  og
tilstandsvurderinger samt god handtering av endringer og mer robuste prosesser (PWC,
2012b).

Ifalge Thema Consulting (2012) vil ”en restrukturering av [kraft]bransjen bidra til & lose
kapital-, kompetanse-, og koordineringsutfordringen”. Konsulentselskapet finner en samlet
synergieffekt pd NOK 17-47 millioner ved a sla sammen alle nettselskapene i Sgr-Norge til
tre store selskap. Den stgrste andelen av synergieffektene kommer fra reduksjon i
driftskostnader, der reduksjon i antall ansatte er et viktig gevinstpotensialet. Videre beregner
analyseselskapet at 80 prosent av de totale driftskostnadene kan pavirkes av fusjonsprosessen

og at disse kan reduseres med mellom 15-30 prosent. (Thema Consulting Group, 2012).

For en grundigere vurdering av hvilke synergier det er rimelig & forvente, ser vi nermere pa
fusjonen mellom Tussa Nett AS og Tafjord Kraftnett som slo seg sammen til Mgrenett AS i
januar 2014. Gjennom fusjonsprosessen identifiserte selskapene gevinster innenfor de tre
malomradene lgnnsomhet, leveringskvalitet og attraktivitet som arbeidsplass. Fusjonen
forventes & gi hgyere avkastning og et mer forutsigbart utbytte samt bidra til gkt
forsyningssikkerhet, leveringskvalitet og mer robust beredskap. Samtidig vil et sterkere
fagmilje oke kapasiteten til & mgte utfordringer innen vedlikehold og investeringer.
Effektiviseringen forventes @ komme kundene til gode gjennom redusert nettleie. Til sammen
ble 35 synergiomrader identifisert, noe som vil gi en arlig reduksjon i driftskostnader pa NOK
47 millioner. Dette tilsvarer omkring 12 prosent av samlede driftskostnader fra 2012
(Mgrenett, 2014). Mgrenett forventer altsa & ta ut synergier tilsvarende 12 prosent av
kostnadsbasen, hvilket ligger under den ovennevnte forventingen til Thema Consulting.
Personalkostnader utgjer 51 prosent av de identifiserte synergitiltakene, noe som skal oppnas

gjennom nedbemanning gjennom naturlig avgang (Deloitte, 2013).

De ovennevnte synergiene antas & realiseres pa ulike tidspunkt. | Figur 5-1 ser vi at det

forventes en betydelig engangskostnad i forbindelse med omstillingsprosessen. Deretter kan
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det nye nettselskapet oppna en arlig reduksjon i driftskostnader pa NOK 39-54 millioner og
en reduksjon i arlige investeringskostnader pa NOK 14-21,5 millioner. I lgpet av de tre farste
arene forventes en gevinstrealisering pa minst NOK 25 millioner i forbindelse med reduserte
driftskostnader, og en innsparing pa NOK 14 millioner knyttet til gkt investeringseffektivitet.
Vi ser altsa at omtrent halvparten av synergieffektene antas a kunne realiseres de farste arene
etter fusjonen, mens andre synergier krever stgrre omstillinger. Dette er relativt raskt
sammenliknet med NVEs kompensasjonsperiode som strekker seg over 30 ar, hvilket tilsier

at regulatoren anslar at det vil ta tre tiar a fullt ut kunne realisere alle synergieffektene.
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Figur 5-1: Forventede synergieffekter. Tilpasset fra Marenett (2014)

Det knytter seg betydelig usikkerhet til gevinstforventningene. | Magrenetts tilfelle utgjer
omstillingskostnader og tidspunkt for realisering av synergieffekter de starste
usikkerhetsmomentene (Deloitte, 2013). Ifglge PWCs ”Annual Global CEO Survey” (2012)
er det krevende & realisere verdier fra fusjoner. Arsaken er blant annet at integrasjonen er
vanskeligere og dyrere enn antatt, at kulturforskjeller undervurderes og at lett realiserbare
gevinster ikke utnyttes (PWC, 2012b).
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5.2 Case studie

| det fglgende analyseres fusjonen mellom BE Nett og Sjefossen Energi. BE Nett overtok
nettanleggene til Sjgfossen Energi i 2008, og i 2010 endret selskapet navn til Nordlandsnett
(NVE, 2010).

BE Nett AS

- Bod¢l

pove
Mobyond

.. Sjefossen Energi AS

Figur 5-2: Kart over konsesjonsomradet til BE Nett og Sjefossen Energi

Sjefossen er lokalisert i Inndyr i Nordland, sgr for Bodg, og eies av Salten Kraftsamband.
Deres hovedvirksomhet er produksjon og omsetning av elektrisk kraft samt tjenesteyting i
tilknytning til produksjon, omsetning og distribusjon av elektrisk kraft (Sjgfossen Energi AS,
2015). Ved utgangen av 2007 hadde selskapet over 3.700 abonnementer i distribusjonsnettet
(NVE, 2009a).

Bodg Energi AS ble etablert i 1909 og er 100 prosent eid av Bodg kommune. Konsernets
hovedvirksomhet er distribusjon og salg av elektrisk kraft, utleie av fibernett og distribusjon
og salg av fjernvarme. | 2007 ble nettvirksomheten, i likhet med de gvrige
hovedvirksomhetene, skilt ut i et separat datterselskap og fikk navnet Bodg Energi Nett AS.
Nettselskapet hadde over 25.000 abonnementer ved utgangen av 2007 (Bodg Energi AS,
2013).
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Dagens Nordlandsnett AS (heretter: Nordlandsnett) er datterselskap av Bodg Energi AS og
eies sammen med Salten Kraftsamband og Dragefossen Kraftanlegg AS. Selskapet eier
distribusjonsnett i Bodg, Beiarn, Gildeskal og Saltdal etter fusjonen med Dragefossen i 2014.
Fer fusjonen i 2014 hadde selskapet over 30.000 abonnementer og 996 kilometer

hagyspentlinjer.

BE Nett AS endrer

BE Nett skilles ut navn til
av Bodg Energi Nordlandsnett
Bodg Energi BE Nett AS kjgper Nordlandsnett
kigper opp opp Sjefossen kigper opp
Skjerstad Kraftlag Energi (nettdelen) Dragefossen
. ! . " . >
2005 2007 2008 2010 2014

Figur 5-3: Nordlandsnetts historiske tidslinje

Nordlandsnett er et resultat av flere fusjoner. En oversikt over den historiske utviklingen vises
i Figur 5-3. 1 2005 kjepte Boda Energi AS opp Skjerstad Kraftlag. Dette har vi ikke tatt hensyn
til i utredningen fordi selskapet er lite og pavirker Bodg Energis kundemasse og kostnader i
sveert begrenset grad. Videre fusjonerte Nordlandsnett med Dragefossen Kraftanlegg AS i
2014. Denne fusjonen er ikke relevant da var analyseperiode kun gar frem til 2013. Videre i
oppgaven konsentrere vi 0oss om fusjonen mellom BE Nett og Sjgfossen Energi som fant sted
i 2008. For enkelthets skyld omtales det fusjonerte selskapet som Nordlandsnett selv om BE
Nett AS farst skiftet navn i 2010.

5.3 Datagrunnlag

| casestudien har vi benyttet et datasett fra NVE (heretter: datasettet) som inneholder en
oversikt over fusjoner i distribusjonsnettet fra 2004 til 2012 samt grunnlagsdata for DEA-
analyse, inntektsrammeberegning og kostnadsanalyse. 1 tillegg benyttes 2013-data som er
hentet fra NVEs hjemmeside fra varsel om inntektsrammer for 2015 (NVE, 2014c).
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NVE har publisert data for bade effektivitetsscore, inntektsrammer og harmonieffekt for alle
selskapene i det aktuelle caset. Det er i midlertidig problematisk a benytte disse da
inntektsrammeberegning for Sjgfossen og BE Nett i 2007 er gjort med modellen som var
gjeldene fra 2007 til 2013, mens resultatene for Nordlandsnett er beregnet i henhold til den
nyeste modellen fra 2013. For & sikre at alle data er beregnet med samme metode og dermed
konsistens i analysen, har vi valgt a gjere alle utregninger selv med utgangspunkt i den nyeste
modellen fra 2013.

Totale kostnader er konstruert manuelt i henhold til den norske reguleringsmodellen, som
omtalt i avsnitt 3.3. For & beregne avkastning har vi brukt NVEs referanserente for 2012 pa
6,61 prosent og et avkastningsgrunnlag bestaende av bokfart verdi inkludert anleggsmidler og
en prosent arbeidskapital. Vi har benyttet systemprisen pa kraft fra 2012 pa NOK 259,9/MWh
for & beregne nettap i kroner (NVE, 2015a).

Datasettet er konstruert for bruk i reguleringsmodellen fra 2007. Ettersom vi undersgker
insentivene i reguleringsmodellen etter endringene i 2013, mangler data pa en del
miljgvariabler som benyttes i andre steg av DEA-analysen. Andel jordkabel og luftlinje i skog
var allerede & finne i datasettet. Informasjon om variablene avstand fra vei, Geol og Geo2 er
hentet fra datasettene ”Data og DEA-resultater Dnett” for inntektsrammeberegning for 2013
0g 2015 (NVE, 2014c) (NVE, 2014d). Da miljgvariablene antas a veere noenlunde konstante

over tid, vil ikke dette gi noen betydelige skjevheter i analysen.

Ifalge NVE kan enkelte selskap holdes utenfor DEA-evalueringen. Dette gjelder selskap som
ikke har verdier i oppgavevariablene eller som har store variasjoner i data fra ar til ar. I tillegg
skal selskap som har mindre enn 500 abonnementer eller mindre enn 100 km hgyspentnett
evalueres i en egen modell. I analysen har vi derfor valgt a se bort fra selskapene som innehar
disse egenskapene. En fullstendig liste over selskap som er tatt ut av analysen med tilhgrende
begrunnelse finnes i vedlegg B og D. Vi star da igjen med 126 distribusjonsnettselskap som
benyttes i fusjonsanalysen i 2007 og 124 selskap som brukes i analysen av utviklingen etter
fusjonen. Disse er fordelt pa alle landets 19 fylker. En oversikt over disse finnes i vedlegg A
og C. Grunnen til forskjellen i antall selskap er at flere selskap har opphert eller startet opp
mellom 2007 og 2012.
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5.4 Forventede effektiviseringsgevinster

| dette avsnittet undersgkes skala- og samdriftsfordelen DEA-modellen predikerer. For a si
noe om dette, ma vi forst analysere hvordan fusjonen pavirker de respektive selskapenes

effektivitetsscore.

5.4.1 Effektivitetsscore

Tabell 5-1: Effektivitetsscore for og etter fusjon

Trinn 1 Trinn 2 Trinn 3
Sjofossen Energi (2007) 72% 81 % 97 %
BE Nett (2007) 81 % 84 % 103 %
Nordlandsnett (2008) 76 % 79 % 106 %

Tabell 5-1 over viser effektivitetsscorene til BE Nett og Sjefossen Energi fgr fusjon og
Nordlandsnett etter fusjon. Effektivitetsscorene far og etter justering for miljgvariabler oppgis
i trinn 1 og 2 respektivt, mens de kalibrerte scorene oppgis i trinn 3. Scoren i trinn 2 gir det
beste bildet pa effektiviteten sett i forhold til beste praksis fordi den tar hensyn til
rammebetingelsene selskapet opererer under. Den kalibrerte scoren reflekterer pa sin side

effektiviteten i forhold til gjennomsnittet i bransjen.

Resultatene viser at effektivitetsscorene er starre etter justering for miljgfaktorer i trinn 2 enn
i trinn 1. Dette indikerer at selskapene har vanskeligere driftsforhold enn sine respektive
referanseselskap. Denne effekten er starst for Sjgfossen Energi. Ifalge de kalibrerte scorene er
Sjefossen Energi og BE Nett henholdsvis under og over gjennomsnittlig effektive far fusjon,
mens Nordlandsnett er over gjennomsnittlig effektiv etter fusjonen. Ser vi derimot pa scorene
i trinn 2 er badde BE Nett og Sjefossen Energi ineffektive fgr fusjonen, med en
effektivitetsscore pa henholdsvis 84 og 81 prosent. Nordlandsnett har imidlertid en lavere
effektivitet pa 79 prosent. Fusjonen illustrerer dermed erfaringen i bransjen om at selskap ofte
far en lavere effektivitetsscore nar de slar seg sammen. Hvordan disse resultatene pavirker

selskapenes inntektsramme og lgnnsomhet diskuteres naermere i avsnitt 5.5.2.
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| den folgende analysen av de forventede skala- og samdriftsfordelene legger vi
effektivitetsscorene fra trinn 1 til grunn. Dette gjer vi fordi NVE tar utgangspunkt i scoren fra
trinn 1 ved beregning av harmonieffekten. Videre er det problematisk & fremskaffe og tolke 2.
trinns effektivitetsscore i en VRS- og DRS-modell?. Dette kan gi ungyaktige resultater hva
angar skalainsentivene i modellen fordi det er de endelige effektivitetsscorene etter kalibrering
som gir de direkte strukturinsentivene. Likevel mener vi at en analyse av skalaeffektiviteten

med utgangspunkt i trinn 1 vil gi en god pekepinn pa insentivene i modellen.

5.4.2 Forventet skalaeffekt

Selv om den norske modellen utelukker skalaeffekter, har vi sett at en CRS-modell gir selskap
insentiv til & narme seg den mest produktive skalastgrrelsen. Derfor inneholder
reguleringsmodellen likevel insentiver til gkt skalaeffektivitet. | de to neste underavsnittene
undersgkes hvor stor skalagevinst fusjonen er ventet & gi under forutsetning om at den
underliggende produksjonsteknologien kjennetegnes av henholdsvis variabelt og gkende
skalautbytte.

Skalaeffekter gitt VRS
Tabell 5-2: Skalaeffektivitet
BE Nett AS 2007 Sjefossen Energi 2007 Nordlandsnett 2008
CRS 81 % 2% 76 %
VRS 82 % 75 % 80 %
DRS 82 % 2% 80 %
Skalaeffektivitet 99 % 96 % 95 %
Skalaegenskap Avtakende @kende Avtakende

Tabell 5-2 over viser effektivitetsscorene og skalaeffektiviteten til de respektive selskapene.

Sjefossen Energi har en skalaeffektivitet pa 96 prosent far fusjonen. Det vil si at selskapet kan

2 Dette skyldes at det for en del referansesselskapene ikke finnes noen lgsning pa LP-problemet i DEA-analysen som oppfyller
alle sidebetingelsene. Side NVEs rammevilkarsvurdering avhenger av referanseselskapene fra DEA-kjgringen kan det skape
problemer ved beregning av 2-stegs DEA-scorer.
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ke effektiviteten med om lag fire prosent ved a tilpasse seg en mer optimal starrelse. BE Nett
pa sin side har en hgyere skalaeffektivitet pa rundt 99 prosent og dermed mulighet til a redusere
kostnadene med én prosent gjennom & optimere produksjonsskalaen. Vi ser altsa at BE Nett
ligger relativt nar den optimale skalastarrelsen, mens Sjgfossen Energi har mer a vinne pa a

tilpasse starrelsen.

For & undersgke hvorvidt selskapene kan oppna skalagevinster gjennom a fusjonere har vi
testet om selskapene ligger under eller over den mest produktive skalastgrrelsen. Resultatene
viser at effektivitetsscoren til Sjgfossen Energi er lik i en CRS- og DRS-modell, hvilket
innebaerer at selskapet ligger i omradet for gkende skalautbytte (Bogetoft & Otto, 2010). Det
tilsier at selskapet kan realisere skalagevinster ved a fusjonere. BE Nett befinner seg derimot
i omradet med avtakende skalautbytte da effektivitetsscoren er den samme i en VRS- og DRS-
modell (Bogetoft & Otto, 2010). Dette taler for at en fusjon vil virke negativt inn pa selskapets
effektivitetsscore. Pa bakgrunn av dette forventes en negativ skalaeffekt av fusjonen. Dette
bekreftes av at Nordlandsnett fremstar med en lavere skalaeffekt pa 95 prosent i 2008.

Disse funnene taler for at BE Nett og Sjgfossen Energi handlet pa tvers av skalainsentivene i
modellen nar de fusjonerte. Vi ma imidlertid huske at dette malet pa skalaeffektivitet
forutsetter at VRS kjennetegner den underliggende produksjonsteknologien. | neste avsnitt

diskuterer vi insentivene modellen gir dersom IRS kjennetegner den "sanne" teknologien.

Skalaeffekter gitt IRS

Figur 5-4 viser hvordan en CRS- og IRS-front ligger i forhold til hverandre. | en slik modell
vil det ikke veere noe omradet med avtakende skalautbytte. Dermed utelukker man muligheten
for at skalaeffekter kan realiseres som fglge av at selskap reduserer sin starrelse. Selskapene
som ligger under den stiplede linjen kan gke skalaeffektiviteten ved a skalere opp
produksjonen, mens selskapene som ligger over fremstar med optimal stgrrelse og har

ingenting & vinne pa a endre produksjonsskalaen.
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Dersom  IRS  Kkjennetegner  den Oppgaver RS
underliggende teknologien vil Sjgfossen A RS
Energi fortsatt ha en skalaeffekt pa 96
prosent fordi selskapet ligger i omradet
der IRS- og VRS-fronten overlapper.
e o
under de to forutsetningene, som vist i
Figur 5-4. Selskapet har derfor samme

insentiv til & skalere opp produksjonen

som under en VRS-antakelse. BE Nett ~ S
vil derimot fremstd 100 prosent Totale kostnader
skalaeffektivt fordi det befinner seg i r';gclijg“s -4: Skalainsentiver CRS-IRS-

omradet der CRS- og IRS- fronten
overlapper. Effektivitetsscoren i en CRS- og IRS-modell er den samme og innebarer at
selskapet verken vinner eller taper pa a fusjonere. Disse resultatene indikerer at fusjonen vil

generere skalagevinster ved at Sjgfossen Energi gker sin skalaeffektivitet.

Tabell 5-3: Effektivitetsscorer inkludert IRS

CRS VRS IRS
BE Nett 2007 81 % 82 % 81 %
Sjefossen Energi 2007 2% 75 % 75 %
Nordlandsnett 2008 76 % 80 % 76 %

5.4.3 Forventet harmonieffekt

Fusjonsanalysen gjennomfares ved a summere input- og output-verdiene til de fusjonerende
selskapene. De nye verdiene benyttes til utregning av effektiviseringspotensialet som ligger i
at BE Nett og Sjgfossen slas sammen. Vi har sett at det totale effektiviseringspotensialet kan
brytes ned i leerings-, harmoni- og skalaeffekten. Samtidig vet vi at skalaeffekten er lik null
fordi den norske reguleringsmodellen forutsetter konstant skalautbytte. Det totale
effektiviseringspotensialet (E) vil dermed besta av lerings (LE)- og harmonieffekten (HE)

alene.
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E = LE «HE

Tabell 5-4 under oppsummerer resultatene av fusjonsanalysen. Det totale
effektiviseringspotensialet er relativt hgyt pa i underkant av 29 prosent. Samtidig forklarer
leringseffekten pa i underkant av 28 prosent mesteparten av denne effekten, hvilket indikerer
at mesteparten av effektiviseringspotensialet kan realiseres individuelt, altsd uavhengig av
fusjonen. Det er i trad med forventingen da effektivitetsscorene viste at verken BE Nett eller
Sjefossen Energi var sarlig effektive fgr fusjonen.

Harmonieffekten ligger pa 1,4 prosent. Det betyr at fusjonen gir Nordlandsnett mulighet til &
gke effektiviteten med ytterligere 1,4 prosent i forhold til hva de individuelle selskapene hadde

mulighet til alene. Vi ser dermed at fusjonen har gkt potensialet for kostnadseffektivisering.

Tabell 5-4: Resultater fusjonsanalyse

DEA-resultat Effekt
E 71.01 % 28.99 %
E* 98.60 % 1.40 %
LE 72.02 % 27.98 %

HE 98.60 % 1.40 %
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5.5 Realiserte effektivitetsgevinster

Dette avsnittet begynner med en analyse av den faktiske kostnadsutviklingen til
Nordlandsnett. Deretter undersgker vi utviklingen 1 selskapet effektivitetsscore,
inntektsramme og lgnnsomhet og ser den i sammenheng med utviklingen i selskapets

kostnader. Til slutt beregnes kompensasjonen for harmonieffekten.

5.5.1 Utvikling i faktiske kostnader

For a finne ut hvilke synergier som faktisk er realisert i etterkant av fusjonen, undersgker vi
kostnadsutviklingen i tiden fer og etter fusjonen. Totale kostnader er eneste innsatsfaktor som
benyttes i den norske reguleringsmodellen jfr. kapittel 3. Derfor ser vi neermere pa utviklingen
i denne overordnede kostnadsvariabelen og kostnadselementene den kan brytes ned i. | tillegg

undersgkes utviklingen i bokfart verdi som indikator pa selskapets investeringsniva.

Alle tall er hentet fra datasettet og justert til 2012-kroner ved hjelp av SSBs arlige KPI-indeks
for & sikre sammenlignbarhet i kostnadstall fra forskjellige ar (Statistisk Sentralbyra, 2015).
Figurene viser summen av kostnader for BE Nett og Sjgfossen Energi til og med 2007 og
deretter for Nordlandsnett alene fra og med 2008. Videre oppgis alle tall i figurer og tabeller i
1000-kroner. Et sammendrag av kostnadsutviklingen finnes i Tabell 5-5 under. Fullstendig

oversikt over kostnadstall per ar og selskap listes i vedlegg E.

Tabell 5-5: Arlige gjennomsnitt

Snitt 2004-2007 Snitt 2008-2013 %-vis endring

Totale kostnader 130 376 127 255 -2,39 %
DV 69 726 59 077 -15,27 %

KILE 3139 4 659 48,44 %

Nettap 13154 11791 -10,37 %
Kapitalkostnader 44 358 51728 14,25 %

Bokfert Verdi 324 193 369 291 14,10 %
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Totale kostnader

Totale kostnader bestar av kostnadselementene drifts- og vedlikeholdskostnader, KILE-

kostnader, nettap, avkastning pa kapital og avskrivinger.

Figur 5-5 viser at det har vert store
variasjoner i totale kostnader, bade for BE Totale kostnader
Nett og Sjefossen Energi fgr fusjonen, og 140000
for Nordlandsnett etter fusjonen. Trenden | 135000 /\
er svakt gkende, men Nordlandsnett har | ;34000 / y
likevel hatt lavere jennomsnittlige
d d 125000 I
kostnader enn de to selskapene hadde hver /\I
for seg. Arlig gjennomsnitt for BE Nett og 120000
Sjefossen Energi utgjer til sammen NOK | 115000
130 millioner, mens Nordlandsnetts ligger | 110 000 .
ops : 6 & ®
2,4 prosent lavere med et arlig gjennomsnitt %QQ”%QS’@Q %QQ %@ %QQO)%Q@,»Q\:\:\,QQ,»QQ

pa NOK 127 millioner, som vist i Tabell 5-5

. Figur 5-5: Utvikling i totale
over. Dette tyder pa at Nordlandsnett har J J

kostnader
lykkes i & realisere synergieffekter etter fusjonen. Samtidig skal vi veere forsiktige med a tolke

kostnadsreduksjonen som et resultat av fusjonen alene. Allerede mellom 2006 og 2007
opplevde sarlig BE Nett, men ogsa Sjgfossen Energi, en sterk nedgang i totale kostnader.
Dette kan skyldes flere forhold. En mulig grunn er at den nye reguleringsmodellen fra 2007
gir sterkere insentiver for kostnadsreduksjon. En annen grunn kan veere at selskapene gjennom
planleggingen av fusjonsprosessen har blitt mer bevisste pd muligheter for
kostnadsbesparelser som kan realiseres individuelt. Dette understgttes av at begge selskap var
ineffektive og hadde et betydelig potensial for kostnadsreduksjon far fusjonen jfr. avsnitt
5.4.1.

En interessant observasjon er at kostnadene ikke gkte i serlig grad ferste ar etter fusjonen.
Dette er overraskende fordi omstillingskostnadene ved fusjonering kan veere betydelige.
Eksempelvis sa vi i avsnitt 5.1 at Mgrenett ventet en engangskostnad pa i underkant av NOK
40 millioner. Det er forgvrig mulig at dette er regnskapsfert i balansen og derfor ikke mulig &

observere i vare data.
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Videre er det verdt & merke at kostnadene gar kraftig opp i 2011, med en gkning pa rundt ni
prosent. Dette forklarer den svakt positive gkningen i totale kostnader. For & si mer om hva
som ligger bak denne utviklingen, ma de totale kostnadene brytes ytterligere ned. Vi skal se

at uvanlig heye KILE-kostnader forklarer en stor del av gkningen.

Drifts- og vedlikeholdskostnader

Drifts- og vedlikeholdskostnader (DV-kostnader) oppstar i forbindelse med den daglige
driften av virksomheten og inkluderer lgnn- og personalkostnader, varekostnader, vedlikehold

0g administrasjon.

Mens totale kostnader viser en svak gkende

trend, har DV-kostnader en klar Drifts- 0g
nedadgaende trend. Mellom 2004-2007 vedlikeholds-
ligger de samlede arlige gjennomsnittlige kostnader
DV-kostnadene til Bode Nett og Sjgfossen | 80000

Energi pa NOK 70 millioner, mens Zzggg |

tilsvarende tall for Nordlandsnett utgjer | 65000

NOK 59 millioner mellom 2008-2013. | 60000
55000
Dermed har Nordlandsnett i gjennomsnitt | 4 500

16 prosent lavere DV-kostnader etter | 45000

fusjonen. Denne nedgangen er nesten 13 40000 e
' TS LD

prosentpoeng stgrre enn for totale 2 R A A

kostnader. ~ Dette  tyder  pd  at Figur 5-6: Utvikling i drifts- og

gevinstrealiseringen innen DV-kostnader er vedlikeholdskostnader

starre enn i de gvrige kostnadspostene.

DV-kostnadenes andel av totale kostnader viser ogsa en synkende trend. | gjennomsnitt
utgjorde kostnadsposten henholdsvis 53 og 46 prosent av totale kostnader far og etter fusjonen.
Til sammenlikning utgjorde DV-kostnader 49 prosent av totale kostnader pa bransjeniva.
Dette samsvarer med forventningen om at de starste synergieffektene er knyttet til nettopp

drifts- og vedlikeholdskostnader, som diskutert i avsnitt 5.4.

Selv. om tendensen er gevinstrealisering gjennom reduserte DV-kostnader, gkte
kostnadsposten mellom 2010 og 2011. Vi ser imidlertid av Figur 5-7 at dette gjelder hele
bransjen. Arsaken ligger i all hovedsak i innfgringen av pensjonsreformen som ga alle selskap
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gkte pensjonskostnader (NVE, 2015d). Denne gkningen forklarer noe, men ikke hele
stigningen observert i totale kostnader.

Videre kan det veere interessant & se pa
utviklingen i drifts- 0g DV /Kunde

vedlikeholdskostnader per abonnement. | 4.5

Slik kan vi kontrollere om endringer i | 35 y
kostnader skyldes endringer i kundemasse. 22 ]
Som grafene i Figur 5-7 viser, 1a Sjgfossen 2 Ae—'v—-‘_

1,5
over, mens BE Nett 1& et under 1 —

bransjegjennomsnittet. Den rgde grafen %@b‘%@é’%@b@é\ q}@%@@%&g@”\’%&'%&
viser gjennomsnittlig DV-kostnader per B ransjesnitt
kunde for BE Nett og Sjafossen Energi e Snitt BE Nett og Sjgfossen/Nordlandsnett
frem til 2008, og illustrerer deretter samme Sjpfossen

e Bodg

kostnadspost for Nordlandsnett. Grafen

viser en sterk nedgang i DV-kostnader per Figur 5-7: Utvikling drifts- og

kunde rett etter fusjonen, noe som indikerer vedlikeholdskostnader per kunde

at synergieffekter har blitt realisert allerede forste ar etter fusjonen. Videre ligger
Nordlandsnett langt under gjennomsnittet i bransjen i alle operative ar. Mens bransjesnittet har

gkt jevnt over tidsperioden, har Nordlandsnetts DV-kostnader per kunde holdt seg stabilt lave.

KILE-kostnader

De totale KILE-kostnadene er et uttrykk for de samfunnsgkonomiske kostnadene kundene
pafares ved strembrudd (SINTEF, n.d.). Nivaet pa KILE-kostnadene gir en indikasjon pa hvor

god forsyningssikkerheten er.

Av Figur 5-8 ser vi at det er store variasjoner i dette kostnadselementet fra ar til ar, men trenden
er gkende. | utgangspunktet skal vi veere forsiktig med a trekke konklusjoner om selskapenes
effektivitet ut fra disse dataene da de avhenger av mange forhold utenfor selskapenes kontroll.
En eller flere kraftige stormer som farer til langvarig strambrudd vil eksempelvis ha stor effekt
pa KILE-kostnadene. Forgvrig utgjer kostnadselementet en sveert liten andel av de totale
kostnadene og pavirker derfor disse i liten grad. Samtidig vil KILE-kostnadene typisk veere

hayere dersom vedlikehold er mangelfullt, hvis ngdvendige investeringer ikke er gjennomfart
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Ekstremvearet Dagmar 1. juledag har fatt mye av skylden for gkte KILE-kostnader pa
landsbasis da den farte til strembrudd over store deler av landet. Den traff imidlertid ikke
Nordland like hardt som resten av landet. De ekstraordinaere KILE-kostnadene kan derimot
skyldes at store deler av fylket ble marklagt i flere timer i mars og september 2011 som falge
av eksplosjon i to transformatorstasjoner og feil pa en av linjene til Helgelandskraft (NRK,
2011). Videre er stremnettet i denne delen av landet relativt svakt og har stort behov for
oppgradering (Teknisk Ukeblad, 2011). Mye tyder dermed pa at darlig nettkapasitet er skyld
i den store gkningen og variasjonen i KILE-kostnader dette aret. Kostnadene holder seg hgye
i 2012 og synker farst tilbake pa normalt niva i 2013.

Det er rimelig a anta at gevinster knyttet til gkt beredskap og investeringseffektivitet har lengre
realiseringstid enn de Kortsiktige synergiene knyttet til drift- og vedlikehold. Vi sa for
eksempel at Mgrenett forventer at synergier forbundet med investeringer vil finne sted pa
mellomlang og lang sikt. De kortsiktige endringene i KILE-kostnader er derfor ikke sa
relevante for a vurdere effektiviteten til Nordlandsnett pa kort sikt. Det er altsa for tidlig a si

noe om hvilke synergieffekter som vil realiseres pa dette omradet.

Nettap

Nettapet er et mal pa hvor mye strgm som gar tapt pa vei ut til kundene og males her i 1000
NOK/MVh. Starrelsen pa nettapene avhenger av avstand og mengden kraft som transporteres
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(NVE, 2004a). Nettap kan gi en indikasjon

pa grad av investering i og vedlikehold av Nettap

nettet. Hgye nettap tilsier at mye av 15000

strammen som blir produsert gar tapt fordi 14000

nettet driftes hardt, noe som verken er 13000

optimalt fra et bedriftsskonomisk eller | 12000

samfunnsgkonomisk stasted. A | 11000

spenningsoppgradere nettet vil derimot gke | 10000 ‘

kapasiteten i nettet og redusere tapene | 9000
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Som KILE-kostnader utgjar nettap en liten

Figur 5-9: Utvikling
nettapskostnader
Kostnadsposten er likevel interessant som indikator pa nettets tilstand. Figur 5-9 viser at

andel av de totale kostnadene.

nettapene varierer fra ar til ar, men er likevel hgyere far enn etter fusjonen. Trenden er
synkende og det arlige gjennomsnittet reduseres fra NOK 13 millioner til NOK 12 millioner

henholdsvis far og etter fusjon.

Et starre selskap har trolig bedre tilgang pa kapital, og dermed muligheter for investeringer
som kan redusere denne kostnaden. Dette diskuteres nermere i neste to neste avsnittene. Som
for KILE-kostnader antar vi at synergieffekter knyttet til reduserte nettap vil realiseres pa

mellomlang til lang sikt da de er direkte forbundet med selskapets investeringsaktivitet.

Kapitalkostnader

Kapitalkostnader bestar i den norske modellen av avskrivninger og avkastning pa egenkapital
0g sier noe om investeringsaktiviteten til selskapet. Kapitalkostnader kan anses som en
"positiv" kostnad fordi det er gnskelig at samfunnsgkonomisk lgnnsomme investeringer
gjennomfgres. Av den grunn legges kapitalkostnader til inntektsrammen nar tillatt inntekt
beregnes jfr. avsnitt 3.3.1. Kapitalkostnader utgjer en stor og gkende andel av de totale
kostnadene, og stiger fra gjennomsnittlige 38 prosent mellom 2004-2007 til 41 prosent mellom
2008-2013. Endringer i dette kostnadselementet vil derfor ha stor innvirkning pa utviklingen

i de totale kostnadene og bidrar til & forklare den positive trenden.

Figur 5-10 pa neste side viser at kapitalkostnadene gker etter fusjonen. Veksten er noen hgyere

for avkastningen enn avskrivninger. Ser vi pa arlige gjennomsnitt far og etter fusjonen i Tabell
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5-5, har Nordlandsnett 14 prosent hgyere .
Kapitalkostnader

. . . o | 70000
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mer tilgjengelig kapital. Figur 5-10: Utvikling
kapitalkostnader

En interessant observasjon er at oppgavevariablene, antall kilometer hgyspentnett og antall
nettstasjoner, ikke endres i serlig grad etter fusjonen. Dette tyder pa at det gkte
investeringsnivaet observert i avsnitt 5.5.1 har gatt til oppgradering av eksisterende nett

fremfor utvidelser.

Bokfart verdi

Bokfgrt verdi tar utgangspunkt i balansen

til selskapene og representerer Bokfart verdi
avkastningsgrunnlaget i | 450000

reguleringsmodellen. Hvilken avkastning
400 000

selskapene har, avhenger dermed av

driftsresultatet som andel av den bokferte | 350000

verdien av selskapet. 300 000

Den bokfarte verdien til Nordlandsnett er 250 000
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verdien av de sistnevnte selskapene NOK Figur 5-11: Utvikling bokfart

324 millioner, mens Nordlandsnett 13 14 verdi
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prosent hgyere pa NOK 370 millioner mellom 2008-2013. Ikke uventet er denne trenden sveert
lik utviklingen i kapitalkostnader.

Oppsummering av kostnadsanalysen

Oppsummert viser utviklingen i totale kostnader en svak gkende tendens etter fusjonen i 2008.
Denne trenden gir likevel et misvisende bilde av hvorvidt selskapet har lykkes i a realisere
synergier i etterkant av fusjonen. Dette fordi den oppadgaende trenden til dels kan forklares
av en kostnadsgkning i 2011-2012 som i hovedsak skyldes uvanlig hgye KILE-kostnader samt
gkte drifts- og vedlikeholdskostnader i forbindelse med innfgring av en ny pensjonsreform.
Disse forholdene ligger utenfor selskapets kontroll. Videre bidrar gkte kapitalkostnader til &
trekke de totale kostnadene opp selv om disse i realiteten representerer en "positiv kostnad™ i

forbindelse med gkt investeringsaktivitet.

Utviklingen i drifts- og vedlikeholdskostnader gir et bedre bilde pa graden av
gevinstrealisering. Nordlandsnett har i gjennomsnitt 16 prosent lavere drifts- og
vedlikeholdskostnader enn BE Nett og Sjgfossen Energi hadde fer fusjonen. Videre viser
utviklingen i DV-kostnader per kunde at synergieffekter har blitt realisert relativt raskt etter
sammenslaingen. Selv om tendensen er gevinstrealisering gjennom reduserte DV-kostnader,
tilsier en hgy leeringseffekt at en del av kostnadsnedgangen kunne blitt realisert uavhengig av

fusjonen.

Til slutt s& vi at kapitalkostnadene gkte jevnt i etterkant av fusjonen i 2008. Dette taler for gkt
investeringseffektivitet knyttet til gjennomfering av samfunnsgkonomisk rasjonelle
investeringer, noe som kan bidra til reduserte kostnader og gkt effektivitet pa lengre sikt.

5.5.2 Utvikling i effektivitetsscore og inntektsramme

| dette avsnittet undersgkes hvordan effektivitetsscoren og inntektsrammen utvikler seg i arene
etter fusjonen. Vi tar utgangspunkt i effektivitetsscoren i trinn 2 da denne i starst grad

reflekterer den "sanne™ effektiviteten som argumentert i avsnitt 5.4.1.

Effektivitet

Tabell 5-6 pa neste side viser at Nordlandsnetts effektivitetsscore varierer mellom 72 og 82
prosent de farste seks arene etter fusjonen. Til sammenlikning hadde BE Nett og Sjgfossen

Energi en effektivitetsscore pa henholdsvis 81 og 84 prosent. Dermed har Nordlandsnett en
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lavere effektivitetsscore enn BE Nett i alle arene etter fusjonen og en lavere score enn

Sjefossen Energi i fem av seks ar.

Tabell 5-6: Utvikling i effektivitetsscore

Trinn 1 Trinn 2 Trinn 3
2008 76 % 79 % 106 %
2009 74 % 77 % 102 %
2010 77 % 82 % 108 %
2011 70 % 2% 107 %
2012 70 % 72 % 92 %
2013 75 % 81 % 107 %

Figur 5-12 viser utviklingen i effektivitetsscore og totale kostnader i arene 2008-2013. Det er

vanskelig a se entydig trend da parametrene varierer mye fra ar til ar. Likevel fglger de som

forventet en motsatt utviklingsbane da
. Totale kostnader og
hgyere Kkostnader impliserer en lavere ffektivitet
- . 1V1
effektivitetsscore og motsatt. Den bla ete €
- . . .| 140000 84%
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. .| 135000
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kostnadsanalysens viser den en gkende - 76%
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o _ o . | 120000 - 72%
utviklingen i effektivitet. Det er vanskelig a 115 000 L 70%
se noen entydig trend, men 2011 og 2012 r 68%
110 000 — 66%
skiller seg ut som spesielt darlige ar i 20082009 201020112012 2013
samsvar med kostnadsanalysen. Sett bort esmmTotale kostnader ~e===DEA steg 2

fra disse to arene er variasjonen mellom .
J Figur 5-12: Totale kostnader og

arene relativt liten. effektivtet

Utvikling i inntektsrammer

Inntektsrammen pavirker selskapets resultat og lannsomhet. Vi har beregnet inntektsrammen
i henhold til den norske modellen som angitt i avsnitt 3.3.1. | motsetning til NVE som beregner

inntektsrammer basert pa data fra to ar tilbake, har vi beregnet inntektsrammene for det samme
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aret som dataen stammer fra. Driftsresultat er kalkulert med utgangspunkt i totale kostnader
uten kapitalkostnader mens avkastning beregnes som driftsresultatets andel av bokfart verdi

av egenkapital.

Tabell 5-7: Inntektsrammer

Inntektsramme Driftsresultat Avkastning
BE Nett 2007 101 988 23181 8,54 %
Sjefossen Energi 2007 26 020 4153 7,01 %
Sum 2007 128 008 27 334 7,77 %
Nordlandsnett 2008 130 117 32 310 9,66 %
Nordlandsnett 2009 128 152 28 684 8,21 %
Nordlandsnett 2010 113 550 17 693 4,83 %
Nordlandsnett 2011 147 808 41 414 10,82 %
Nordlandsnett 2012 125176 17 160 4,31 %
Nordlandsnett 2013 127 453 25 337 6,17 %

Tabell 5-7 viser at det er store variasjoner i inntektsrammen érene etter fusjonene, fra under
NOK 114 millioner til om lag NOK 148 millioner. Vart datasett gar tilbake til 2004 og siden
fronten i effektivitetsanalysen beregnes av de siste fem ars gjennomsnitt klarer vi ikke &
konstruere en front for arene for 2007. Derfor er heller ikke effektivitetsscore eller
inntektsrammer fra disse arene kalkulert. Dette gir et noe tynt sammenlikningsgrunnlag, men

resultatene egner seg likevel til & undersgke tendensene i utviklingen.

Aret for fusjonen har BE Nett og Sjgfossen Energi en samlet inntektsramme p& NOK 128
millioner. Nordlandsnett har en lavere inntektsramme 3 av 6 ar etter fusjonen, hvilket er
overraskende siden selskapet har lavere effektivitetsscore i alle unntatt ett ar. Arsaken er at
den kalibrerte effektivtetsscoren ligger til grunn for inntektsrammeberegningen. | ar hvor
flesteparten av selskapene er mindre effektive enn de vanligvis er, vil selskapene som er like

eller mer effektive enn normalt fa betalt i form av hgyere inntektsramme.
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Eksempelvis oppnar Nordlandsnetts hgyest inntektsramme i 2011, samme ar som kostnadene
13 pa sitt hgyeste niva. Dette virker lite intuitivt, men skyldes at kostnadsnivaet var hayt i hele
bransjen pa grunn av ekstremver og hgye KILE-kostnader jfr. avsnitt 5.5.1. At Nordlandsnett
ikke straffes i form av lavere inntektsrammer taler for at de har hatt en svakere kostnadsgkning
enn gjennomsnittet i bransjen. Dette understattes av den kalibrerte effektivitetsscoren som 13
pa 107 prosent i 2011 og viser at Nordlandsnett var mer effektiv enn det gjennomsnittlige

selskapet.

Nordlandsnetts gjennomsnittlige inntektsramme ligger pA NOK 128,7 millioner. Dette er NOK
0,7 millioner hgyere enn den samlede inntektsrammen BE Nett og Sjgfossen Energi i 2007.
Tas "ekstremaret" 2011 bort, ligger imidlertid snittet pa i underkant av NOK 124,9 millioner,
hvilket er NOK 3,2 millioner lavere enn inntektsrammen fra 2007. Det ser dermed ut til at

fusjonene har fart til lavere inntektsrammer i "normale" ar.

Utvikling i lannsomhet

De to siste kolonnene i Tabell 5-7 pa forrige side viser driftsresultatet og avkastningen for de
respektive arene. Som for inntektsrammen ser vi at de beste resultatene kommer i 2011, et ar
vi i utgangspunktet forventet en lavere lgnnsomhet pa grunn av hgye kostnader. Ser vi bort fra
dette ekstremaret er lannsomheten til Nordlandsnett jevnt over darligere etter fusjonen.

Samlet driftsresultat for BE Nett og Sjgfossen Energi ligger pA NOK 27,3 millioner i 2007,
mens resultatet til Nordlandsnett varierer mellom NOK 17 og 41 millioner. Gjennomsnittet
for perioden 2008-2013 er NOK 27,1 millioner, hvilket er NOK 0,2 millioner lavere enn
driftsresultatet fra 2007. Likeledes har Nordlandsnett en lavere gjennomsnittlig avkastning pa
7,33 prosent, mot gjennomsnittet til BE Nett og Sjgfossen Energi pa 7,77 prosent. Fjerner vi
2011 fra beregningen far Nordlandsnett et gjennomsnittlig driftsresultat og avkastning som
ligger henholdsvis NOK 3,1 millioner og 1,14 prosentpoeng lavere enn de individuelle

selskapene.

5.5.3 Kompensasjon for harmonieffekten

Beregningen av harmonieffekten i avsnitt 4.3.1 viste at Nordlandsnett har mulighet til & oppna
starre kostnadsbesparelser etter fusjonen enn hva BE Nett og Sjgfossen Energi hadde mulighet

til individuelt. Dette skyldes at muligheten for a realisere samdriftsfordeler gker ved
fusjonering. Det gkte effektiviseringspotensialet representerer en  potensiell
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samfunnsgkonomisk gevinst. | det fglgende undersgker vi hvordan Nordlandsnett
kompenseres for ulempen selskapet paferes ved at de far en lavere inntektsramme etter

fusjonen.

For & beregne stgrrelsen pa kompensasjonen multipliseres harmonieffekten pa 1,4 prosent med
summen av de individuelle selskapenes gjennomsnittlige kostnader fra 2004 til 2007 som
utgjer NOK 130 millioner. Dette gir en harmonieffekt pa NOK 1,9 millioner. For & estimere
den arlige inntektsrammeeffekten ma harmonieffekten i kroner ganges med andelen av
inntektsrammen som vektlegges kostnadsnormen, altsa 60 prosent. Den arlige inntektseffekten
utgjer dermed NOK 1,1 millioner. Det vil si at Nordlandsnett kan forvente en arlig reduksjon
i inntektsramme pa rundt 1 million kroner som fglge av fusjonen. Kompensasjonen for
harmonieffekten skal tilsvare naverdien av reduksjon i inntektsramme 30 ar frem i tid. Som
diskonteringsrente benyttes NVEs anbefalte realrente pa 4,5 prosent (NVE, 2012). Dermed
blir den totale kompensasjonen gitt som

29
1,1

Kompensasjon = Z (m) = 18,6

t=0
Engangskompensasjon for harmonieffekten utgjer med dette rundt NOK 18,6 millioner.

Et relevant spgrsmal er om kompensasjonen i tilstrekkelig grad veier opp for den faktiske
reduksjonen i Nordlandsnetts inntektsramme. Ved & sammenlikne den arlige
inntektsrammeeffekten med utviklingen i selskapets faktiske inntektsramme kan vi forsgke a
besvare dette spgrsmalet. Det er imidlertid en vanskelig gvelse fordi utviklingen i
effektivitetsscore og inntektsramme pavirkes av en rekke faktorer, noe som innebzarer at

endring i inntektsramme kan skyldes flere forhold enn harmonieffekten.

Hvis vi ser bort fra "ekstremaret" 2011 fant vi at Nordlandsnett har en gjennomsnittlig
inntektsramme som ligger NOK 3,2 millioner under den samlede inntektsrammen til BE Nett
og Sjofossen Energi. Det tyder pa at den arlige beregnede kompensasjonen pa NOK 1,1
millioner er over NOK 2 millioner for lav til & kompensere for den faktiske arlige
inntektsreduksjonen. Kompensasjonen for harmonieffekten veier dermed ikke veier opp for
tapet i inntektsrammer de farste seks arene etter fusjonen. Samtidig baseres kompensasjonen
pa tap av inntektsrammer 30 ar frem i tid. Uten data fra flere ar er det ikke mulig a si noe

sikkert om hvorvidt engangskompensasjonen over tid dekker inn reduksjonen i
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inntektsrammer. Det er rimelig a forvente at reduksjonen i inntektsramme er starst de farste

arene etter fusjonen og avtar over tid ettersom flere synergieffekter av fusjonen realiseres.

Sensitivitet i kompensasjonen

NVE tildelte Nordlandsnett en engangskompensasjon for harmonieffekten pa NOK 24
millioner ved vedtak om inntektsramme for 2010. Det er et starre belgp enn vi kommer frem
til i var analyse og skyldes i hovedsak at NVE kom frem til en starre harmonieffekt pa 3,95
prosent. Avviket i beregningen av harmonieffekten skyldes fagrst og fremst at vi har tatt

utgangspunkt i den reviderte modellen fra 2013.

Da NVE gjorde sine beregninger, ble kompensasjonene gitt som naverdi av tapt
inntektsramme over 10 ar (NVE, 2010). Hvis dagens regler hadde vert gjeldende, ville
selskapet blitt kompensert for tap av inntektsrammer 30 ar frem i tid. Bruker vi den arlige
inntektseffekten NVE kom frem til pa i underkant av NOK 3 millioner og realrenten pa 4,5
prosent, gir dette er kompensasjon pa NOK 50 millioner. Dette er tilnaermet en dobling av
kompensasjonen Nordlandsnett ble varslet om (NVE, 2011)).

Ved & benytte NVEs beregnede

harmonieffekt p& 3,95 prosent pad vare Kompensasjon og
kostnadsdata, far vi en &rlig inntektseffekt harmonieffekten
pa NOK 3,1 millioner og en total 70 000
kompensasjon pa NOK 54 millioner. Dette g gg 833
7]
viser at kompensasjonen er veldig fglsom § 40 000
%]
5 . 5 £ 30000
for starrelsen pa harmonieffekten og at sma E' 20000
feil og endringer pa dette omradet kan gi ~ 10000 -
store utslag for fusjonerte selskap. Dette er 0409 1419 24 2,0 3.4 39 4.4
illustrert i Figur 5-13 der en gkning i % % % % % % %N % %

Harmonieffekt

harmonieffekten pa ett prosentpoeng fra 1,4

til 2,4 prosent gker kompensasjonen med Figur 5-13: Kompensasjon og

71 prosent, fra NOK 18,6 til NOK 31,9 harmonieffekten

millioner.
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5.6 Oppsummering av fusjonsanalysen

| dette kapittelet har vi analysert fusjonen mellom BE Nett og Sjefossen Energi til
Nordlandsnett i 2008. Innledningsvis sa vi at Nordlandsnett har en lavere effektivitetsscore
enn BE Nett og Sjefossen Energi det farste aret etter fusjonen. Dette illustrerer erfaringen i
bransjen om at selskap ofte far en lavere effektivitetsscore i det de slar seg sammen enn de

hadde individuelt far fusjonen.

Beregningen av de forventede skalaeffektene viser en negativ skalagevinst. BE Nett 13 i
omradet for avtagende skalautbytte og nar produksjonen skaleres opp etter fusjonen gker
denne avtagende effekten. Dette tyder pa at selskapet handlet pa tvers av skalainsentivet i
modellen. Hvorvidt skalagevinster kan realiseres avhenger imidlertid av forutsetningene lagt
til grunn for den underliggende produksjonsteknologien. Gitt gkende fremfor variabelt
skalautbytte gir fusjonen en positiv skalaeffekt fordi Sjefossen Energi la under den optimale
starrelsen for fusjonen. Det totale potensialet for kostnadseffektivisering ligger pa rundt 29
prosent, hvorav leerings- og harmonieffekten utgjer henholdsvis 28 og 1,4 prosent. Det betyr
at modellen forventer at fusjonen gjgr det mulig & realisere en kostnadsreduksjon pa 1,4

prosent.

Utviklingen i totale kostnader viser en svakt positiv trend. Likevel identifiseres en markant
nedgang i DV-kostnader etter fusjonen, noe som tyder pa at Norlandsnett har lykkes i &
realisere synergigevinster pa dette omradet. Kapitalkostnader og bokfart verdi viser en stabil
vekst etter fusjonen. Dette indikerer gkt investeringstakt og taler for at flere synergieffekter
kan realiseres pa sikt i form av reduserte nettap og KILE-kostnader. Det er imidlertid vanskelig
a avgjere om kostnadsreduksjonen skyldes realisering av samdrifts- og skalaeffekter eller om
den er et resultat av effektiviseringstiltak som kunne blitt gjennomfart uten a fusjonere. En
hgy leringseffekt antyder at en stor del av kostnadsinnsparingen kunne blitt realisert
uavhengig av fusjonen, en antakelse som underbygges av at BE Nett og Sjgfossen Energi

hadde en sterkt kostnadsnedgang allerede far fusjonen i 2007.

Til tross for nedgangen i drifts- og veldikeholdskostnader, har Nordlandsnett en lavere
effektivitetsscore enn BE Nett og Sjefossen Energi i 5 av 6 ar etter fusjonen, hvilket gir lavere
gjennomsnittlig avkastning og driftsresultat. |1 fraveer av kompensasjonsordningen for
harmonieffekten gir den norske modellen dermed disinsentiver til fusjonering fordi den

kortsiktige lannsomheten forverrer seg. Den arlige kompensasjonen er imidlertid for lav til &
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utgjevne den faktiske inntektsreduksjonen de farste seks arene etter fusjonen. Samtidig er det
rimelig & forvente at flere synergieffekter vil realiseres pa sikt og at reduksjonen i

inntektsrammer derfor vil synke over tid.



62

5.7 Kritikk og forslag til videre forskningsomrader

Case-studien innebarer noen begrensninger. Den starste svakheten er knyttet til det
begrensede antall ar med tilgjengelig data. NVE antar at det vil ta rundt 30 ar a fullt ut kunne
realisere synergieffekter ved fusjonering. Vi har derimot kun hatt mulighet til a se pa
utviklingen de farste seks arene etter fusjonen. Mens dette er tilstrekkelig til & si noe om den
kortsiktige gevinstrealiseringen, er ikke tidshorisonten lang nok til a trekke konklusjoner om

realisering av langsiktige synergigevinster.

| senere studier kan det veere interessant a falge kostnadsutviklingen til Nordlandsnett pa
lengre sikt etter hvert som mer data blir tilgjengelig. En fremtidig utfordring kan da bli &
trekke ut hvilke effekter som skyldes den aktuelle fusjonen da dagens Nordlandsnett er et
resultat av tre fusjoner som har funnet tid pa ulike tidspunkter. Et annet forslag til senere
utredninger er & analysere fusjonen mellom Tussa og Tafjord som slo seg sammen til
Magrenett i 2014. | forkant av fusjonen ble det gjennomfgrt inngaende analyser av den
forventede gevinstrealiseringen. Det kan derfor vere interessant a falge kostnadsutviklingen
til Marenett for neermere undersgkelse av forholdet mellom harmonieffekten og

inntektsrammer samt forventet og faktisk gevinstrealisering.

Avslutningsvis vil vi nevne at NVE har sendt ut et forslag til endringer i inntektsreguleringen
pa haring med frist 4.september 2015. Formalet er a redusere arlig variasjon i inntektsrammer
samt 4 tilrettelegge for fusjoner i starre grad (NVE, 2015¢). Forslaget gar blant annet ut pa at
vedtak om mindreinntekt som felge av fusjoner kan behandles etter andre bestemmelser enn
ordinar mindreinntekt, at malemetode og regnskapsfering av pensjonskostnader endres samt
atillate at selskap beholder sine individuelle tariffer i inntil tre ar etter fusjon dersom tariffene
endrer seg vesentlig ved sammenslaing (NVE, 2015e). Disse potensielle endringene er ikke

hensyntatt i denne utredningen, men bgr legges til grunn i senere analyser.
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6 Konklusjon

| denne utredningen har vi sgkt a gi en intuitiv fremstilling av strukturinsentivene i den norske
inntektsreguleringen av nettselskap. Vi har gjennomgatt metodeverket for NVEs
effektivitetsanalyse, den norske inntektsreguleringen og diskutert strukturinsentivene i
modellen. Til slutt analyserte vi fusjonen mellom BE Nett og Sjgfossen Energi til
Nordlandsnett i 2008 for a undersgke hvordan insentivene virker inn i praksis.

Vi har indentifisert to typer strukturinsentiver i modellen. Det ene er et skalainsentiv som
oppstar fordi NVE benytter en CRS-modell, noe som gir nettselskapene insentiv til & naerme
seg skalaen som gir lavest enhetskostnader. Dette er et positivt insentiv der selskapene far
tildelt hgyere inntektsrammer ved & optimere produksjonsskalaen. Det andre insentivet er
knyttet til kompensasjonen for harmonieffekten. Dette kan anses som et ngytralt insentiv som
skal veie opp for ulempen fusjonerte selskap pafares i tilfeller hvor de kommer darligere ut i

NVEs effektivitetsanalyse fordi det tar tid a realisere effektiviseringsgevinster av fusjonen.

Fusjonsanalysen viser en negativ skalaeffekt ved fusjonering, noe som taler for at selskapene
handlet pa tvers av skalainsentivet i reguleringen. Dette avhenger imidlertid av hvilke
antakelser man legger til grunn om den underliggende produksjonsteknologien. Videre viser
analysen en positiv harmonieffekt pa 1,4 prosent. Likevel oppnar Nordlandsnett en lavere
effektivitetsscore og lgnnsomhet etter fusjonen. | fraveer av en kompensasjonsordning for
harmonieffekten har selskapet derfor et disinsentiv til & fusjonere. | hvilken grad
kompensasjonen for harmonieffekten veier opp for denne ulempen avhenger av hvor fort

selskapet er i stand til & realisere synergier fra fusjonen.

Kostnadsdata fra de seks farste arene etter fusjonen indikerer at Nordlandsnett har lykkes i a
realisere synergieffekter relativt raskt. Likevel viser vare beregninger at den arlige
kompensasjonen for harmonieffekten ikke er tilstrekkelig til a veie opp for den arlige
reduksjonen i inntektsramme pa kort sikt. Det er imidlertid rimelig a forvente at flere
synergieffekter kan realiseres pa sikt, ikke minst som falge av gkt investeringstakt som kan gi
reduserte nettap og KILE-kostnader. Reduksjonen i inntektsrammer forventes derfor a synke
over tid. Analysen gir dermed ikke noe entydig svar pa hvorvidt harmonieffekten er stor nok
til & veie opp for bortfallet i inntektsramme. For & si noe mer presist om dette er man ngdt til

a falge utvikling over lengre tid enn det som har vaert mulig i denne utredningen.
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8 Vedlegg

Vedlegg A

Selskap inkludert i analysen 2004 — 2007

Agder Energi Nett AS Aust-Agder/Vest-Agder

Andgy Energi AS Nordland

Askay Energi AS Hordaland

Austevoll Kraftlag BA Hordaland

Bindal Kraftlag SA Nordland

Bodg Energi AS Nordland

Dragefossen Kraftanlegg AS Nordland

EB Nett AS Buskerud

Elverum Nett AS Hedmark

Etne Elektrisitetslag Hordaland

Fauske Lysverk AS Nordland

Fitjar Kraftlag SA Hordaland
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Flesberg Elektrisitetsverk AS Buskerud

Fortum Distribution AS @stfold

Fredrikstad Energi Nett AS @stfold

Gauldal Nett AS Ser-Trondelag

Hadeland Energinett AS Oppland

Hallingdal Kraftnett AS Buskerud

Hardanger Energi AS Hordaland

HelgelandsKraft AS Nordland

Hemsedal Energi KF Buskerud

Hurum Energiverk AS Buskerud

Halogaland Kraft AS Troms/Nordland

Jondal Energi AS Hordaland

Klepp Energi AS Rogaland

Krgdsherad Everk KF Buskerud




\‘

2

Kvikne-Rennebu Kraftlag AL Oppland

Lier Everk AS Buskerud

Luostejok Kraftlag AL Finnmark

Lyse Elnett AS Rogaland

Malvik Everk AS Ser-Trgndelag

Midt Nett Buskerud AS Buskerud

Narvik Energinett AS Nordland

Nord-Salten Kraft AS Nordland

Norddal Elverk AS Mgre- og Romsdal

Nordmegre Energiverk AS Mgre- og Romsdal

Nore Energi AS Buskerud

Odda Energi AS Hordaland

Orkdal Energi AS Ser-Trgndelag

Rauland Kraftforsyningslag SA Telemark
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Repvég Kraftlag SA Finnmark

Rissa Kraftlag BA Sgr-Trgndelag

Rodey-Lurey Kraftverk AS Nordland

Sandgy Energi AS Mgre-og Romsdal

SFE Nett AS Sogn og Fjordane

Skagerak Nett AS Vestfold

Skanevik @len Kraftlag Hordaland

Stange Energi Nett AS Hedmark

Stryn Energi AS Sogn og Fjordane

Sunndal Energi KF Magre- og Romsdal

Svorka Energi AS Mgre- og Romsdal

Sgr Aurdal Energi AS Oppland

Tafjord Kraftnett AS Mgre- og Romsdal

Trollfjord Kraft AS Nordland



\‘

4

Tragstad Elverk AS @stfold

Trgnderenergi Nett Trondheim AS Ser-Trgndelag

Tydal Komm. Energiverk KF Ser-Trgndelag

Uvdal Kraftforsyning AL Buskerud

Vang Energiverk KF Oppland

Vest-Telemark Kraftlag AS Telemark

VOKKS Nett AS Oppland

Ymber AS Troms

@vre Eiker Nett AS Buskerud



Vedlegg B

Selskap som er utelatt fra analysen 2004 — 2007

Aktieselskabet Saudefaldene Rogaland Ingen verdi pa noen variabler

BKK Stord AS Hordaland Ingen data 2004

Katfos Fabrikker Buskerud Ingen data

Lovenskiold Fossum Kraft Telemark Feerre enn 500 kunder, under 100

km hgyspenn, ingen miljgvariabler

Mo Industripark AS Nordland Ferre enn 500 kunder, under 100

km hgyspenn, ingen miljgvariabler

Nord-Tragndelag Elektrisitetsverk Nord-Trgndelag Ingen data etter 2005

NTE Nett AS Nord-Trgndelag Ingen data far 2006

Raufoss Nett AS Oppland Ingen data etter 2006

Skjerstad Kraftlag AL Nordland Ingen data etter 2005

Svelgen Kraft AS Sogn- og Fjordane Ingen data etter 2010
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Tinfos AS

TregnderEnergi Kraft AS

Yara Norge AS

Telemark

Sgr-Tregndelag

Nordland

Feerre enn 500 kunder, under 100

km hgyspenn, ingen miljgvariabler
Ingen verdi pa noen variabler

Feerre enn 500 kunder, under 100

km hgyspenn, ingen miljgvariabler
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Vedlegg C

Selskap inkludert i analysen 2008 — 2013

Agder Energi Nett AS @Dst-Agder/Vest-Agder

Andgy Energi AS Nordland

Askgy Energi AS Hordaland

Austevoll Kraftlag BA Hordaland

Bindal Kraftlag SA Nordland

Dalane energi IKS Rogaland

Drangedal Elverk KF Telemark

Eidsiva Nett AS Hedmark

Energi 1 Follo Rgyken AS Akershus

Evenes Kraftforsyning AS Nordland

Finnas Kraftlag Hordaland

Fjelberg Kraftlag SA Hordaland

Forsand Elverk Kommunalt Fgretak i Forsand Rogaland



\‘

8

Fosenkraft AS Sgr-Trgndelag

Fusa Kraftlag SA Hordaland

Gudbrandsdal Energi AS Oppland

Hafslund Nett AS Oslo/Akershus

Hammerfest Energi Nett AS Finnmark

Haugaland Kraft AS Rogaland

Hemne Kraftlag SA Ser-Trondelag

Hjartdal Elverk AS Telemark

Hgland og Setskog Elverk Akershus

Istad Nett AS Mgre- og Romsdal

Klepp Energi AS Rogaland

Krgdsherad Everk KF Buskerud

Kvikne-Rennebu Kraftlag AL Oppland

Lier Everk AS Buskerud

Luostejok Kraftlag AL Finnmark
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Lyse Elnett AS Rogaland

Malvik Everk AS Ser-Trgndelag

Midt Nett Buskerud AS Buskerud

Narvik Energinett AS Nordland

Nord-Salten Kraft AS Nordland

Nordkyn Kraftlag AL Finnmark

Nordmgre Energiverk AS Mgre- og Romsdal

Nore Energi AS Buskerud

NTE Nett AS Nord-Trgndelag

Oppdal Everk AS Ser-Trgndelag

Rakkestad Energi AS @stfold

Rauma Energi AS Mgre- og Romsdal

Ringeriks-Kraft Nett AS Akershus

Rollag Elektrisitetsverk SA Buskerud



[0}

0

Rgros Elektrisitetsverk AS Sgr-Trgndelag

Selbu Energiverk AS Sgr-Trgndelag

Skagerak Nett AS Vestfold

SKL Nett AS Hordaland

Sognekraft AS Sogn og Fjordane

Stranda Energiverk AS Mgre- og Romsdal

Suldal Elverk KF Rogaland

Sunnfjord Energi AS Sogn og Fjordane

Sykkylven Energi AS Mgre- og Romsdal

Sgrfold Kraftlag SA Nordland

Tinn Energi AS Telemark

Troms Kraft Nett AS Troms

TrgnderEnergi Nett AS Sgr-Trgndelag

Tydal Komm. Energiverk KF Sgr-Trgndelag

Uvdal Kraftforsyning AL Buskerud
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Vang Energiverk KF Oppland

Vest-Telemark Kraftlag AS Telemark

VOKKS Nett AS Oppland

Ymber AS Troms

@vre Eiker Nett AS Buskerud



[0e]
N

Vedlegg D

Selskap som er utelatt fra analysen 2008-2013

Aktieselskabet Saudefaldene Rogaland Ingen verdi pa noen variabler

BKK Stord AS Hordaland Ingen data etter 2004

Elkem AS Bjglvefossen Hordaland Feerre enn 500 kunder, under 100
km hgyspenn, ingen miljgvariabler

Katfos Fabrikker Buskerud Ingen data

Lavenskiold Fossum Kraft Telemark Feerre enn 500 kunder, under 100
km hgyspenn, ingen miljgvariabler

Mo Industripark AS Nordland Feerre enn 500 kunder, under 100
km hgyspenn, ingen miljgvariabler

Nord-Trgndelag Elektrisitetsverk Nord-Trgndelag Ingen data etter 2005

Otra Kraft DA Vest-Agder Ingen data etter 2011

Ringeriks-Kraft AS Buskerud Ingen data etter 2004

Skjerstad Kraftlag AL Nordland Ingen data etter 2005

Svorka Produksjon AS Mgre- og Romsdal Ingen kunder, mindre enn 100 km

hgyspenn




83

TrgnderEnergi Kraft AS Sgr-Trgndelag Ingen verdi pa noen variabler
Yara Norge AS Nordland Feerre enn 500 kunder, under 100

km hgyspenn, ingen miljgvariabler




Vedlegg E: Kostnads- og oppgavedata

Totale Kostnader

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bodg Energi AS 101084 107777 108 331 95133 - - - - -
Nordlandsnett AS - - - - 118985 122469 121449 132337 135149 133144
Sjofossen Energi AS 28 212 27 645 28 271 25051 - - - - -
Grand Total 129297 135422 136 603 120185 118985 122469 121449 132337 135149 133144
%vis endring 4.74 % 087% -1202% -1.00% 293% -0.83% 8.97 % 212% -148%
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Drifts- og vedlikeholdskostnader

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Bodg Energi AS 53517 59172 55 897 45 362 - - - - - -
- Nordlandsnett AS - - - - 56960 58 850 56514 60821 58 943 62 377
Sjofossen Energi AS 16573 15851 16 682 15 848 - - - - - -
Grand Total 70090 75024 72579 61 210 56960 58850 56514 60821 58943 62377
%vis endring 704% -326% -1567% -694% 332% -397% 762% -3.09% 5.83%

KILE-kostnader

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Bodg Energi AS 2239 2 340 2524 1592 - - - - - -
Nordlandsnett AS - - - - 3 888 3 365 3230 7811 6 911 2751
Sjefossen Energi AS 814 1 466 1251 328 - - - - - -
Grand Total 3 054 3806 3776 1920 3888 3365 3230 7811 6 911 2751
%vis endring 2464% -080% -49.15% 10247% -1344% -4.01% 141.85% -11.53% -60.19 %
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Nettap

Bodg Energi AS 11439 12534 11776 10549 - - - - - -

Sjefossen Energi AS 1796 1490 1560 1474 - - - - - -

%ovis endring 596% -491% -984% 6.04% 116% -583% -11.80% 2057% -27.79%
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Kapitalkostnader

BE Nett

Avskrivninger 17 019 17090 19 608 18 492

Avkastning 4776 4 595 4 656 4152

Nordlandsnett AS

Avskrivninger 21392 22 030 22 854 25051 26 490 26 661

%ovis endring -081% 1020% -401% 0.79% 434% 465% 693% 639% 4.10%
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Bokfart Verdi
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bodg Energi AS 252688 249252 263634 268914 - - - - - -
Nordlandsnett AS - - - - 331117 345736 362950 379125 394067 406 528
Sjefossen Energi AS 69 316 66 662 67 672 58 636 - - - - - -
Grand Total 322004 315915 331306 327549 331117 345736 362950 379125 394067 406 528
%vis endring -1.89 % 487% -1.13% 1.09 % 441 % 4.98 % 4.46 % 3.94 % 3.16 %
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Abonnementer

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Bodg Energi AS 24 263 24 324 25161 25738 - - - - -

Sjefossen Energi AS 3507 3594 3641 3521 - - - - -
Nordlandsnett AS - - - - 29259 29497 30330 30181 30378 30484
Grand Total 27770 27918 28802 29259 29259 29497 30330 30181 30378 30484
%vis endring 053% 317% 159% 000% 081% 282% -049% 065% 035%

Nettstasjoner

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Bodg Energi AS 701 706 799 800 - - - - -

Sjofossen Energi AS 302 306 307 309 - - - - -
Nordlandsnett AS - - - - 1074 1083 1091 1094 1094 1104
Grand Total 1003 1012 1106 1109 1074 1083 1091 1094 1094 1104
%ovis endring 090% 929% 027% -316% 084% 074% 027% 000% 091%
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Hgyspentnett

Bodg Energi AS 560 556 665 661 - - - - -

Nordlandsnett AS - - - - 989 996 999 994 994 996

%ovis endring -045% 1257% -010% -040% 071% 030% -050% 0.00% 0.20%




