AS-i TALLINNA VESI KOMMENTAARID

VEETEENUSE HINNA ARVUTAMISE SOOVITUSLIKELE
POHIMOTETELE

Sooviksime juhtida Teie tdhelepanu aspektidele, mis meile viljatootatud metoodikametoodika
puhul kdige enam muret valmistavad jargnevas kokkuvotte osas ning allpool toome vilja
eraldi detailsed kiisimused ja kommentaarid punktide ja peatiikkide loikes.

Kokkuvote

Regulaatori roll
Elektrihinna regulatsioonis on Konkurentsiamet vélja toonud oma peamiste eesmérkidena
jargmised:

= elektriteenuse tarbijate kaitse;

= regulatsioonivotete kasutamine, mis vdimaldavad ettevotetel jdida majanduslikult ja
finantsiliselt elujouliseks, s.o0. katta jooksvad drikulud ja finantseerida oma- ja vdoorvahendite
arvelt vajalikke investeeringuid;

= Juua ettevottele piisav motivatsioon oma tegevuse -efektiivsemaks korraldamiseks ja
tookindluse tostmiseks;

= tagada investoritele vastuvdetav tulu nende poolt investeeritud kapitalilt ehk védhemalt
samaviirne tulu, mida nad saaksid teistelt sama riskiastmega investeeringutelt.

Need on viga korgetasemelised eesmirgid, mis on kooskdlas rahvusvaheliste normidega. Kas
Konkurentsiamet ei arva, et samasugused/vigagi sarnased eesmirgid peaksid olema kehtestatud ka
veesektori regulatsiooni metoodikas?

Samuti peaks selgelt méératlema vaidlustuste protseduuri. Kédesoleva seaduse puhul peab mis tahes
Konkurentsiameti poolt tehtud otsuse vaidlustuse esitama Konkurentsiametile. See ei ole selgelt
koosk®dlas mis tahes parimatel praktikatel pohinevate hea juhtimistava pohimdtetega.

Reguleeritava vara algvdidirtus

Punktis 7.7 on toodud, et ,reeglina on vara arvestuse aluseks omaniku poolt investeeritud vara
bilansiline jadkvadrtus“. AS-i Tallinna Vesi puhul on erastamisel omaniku poolt investeeritud vara
viidrtus tunduvalt kdrgem varade bilansilisest jadkvadrtusest. Kas sel juhul votab Konkurentsiamet
reguleeritava vara algvédrtuse arvutamisel arvesse ka ettevotte erastamisvairtust?

See oleks kooskdlas reguleeritava vara arvutamise metoodikatega, mida kasutatakse teistes riikides,
kus riigile kuuluvad kommunaalettevotted on erastatud.

Inflatsioon ja kapitali kaalutud keskmine hind (WACC) voi reguleeritav _vara —
finantskapitali sdilitamise (ingl k Financial Capital Maintenance ehk FCM) pohimdétted

On selgusetu kuidas Konkurentsiamet on WACC arvutuses inflatsiooni késitlenud. Ei ole vilja toodud,
kas see on nominaalne vdi reaalne WACC. Juhul kui see on nominaalne kapitali hind, siis on
selgusetu, miks Konkurentsiamet leiab, et Saksamaa inflatsioon on kohane vordlusalus Eesti
inflatsioonile — seda eriti seetdttu, et aastane erinevus on viimasel viiel aastal olnud enam kui 3%
aastas ning alates 2001. aastast enam kui 2,7% aastas. Kui Konkurentsiamet kasutab oma arvutuses
Saksamaa inflatsiooni, siis kas nad eeldavad, et investorid teenivad kasu vdi kahju Saksamaa ja Eesti
inflatsiooni erinevuselt? Ning kui see on nii, siis peaks Konkurentsiamet avaldama oma seisukoha
Saksamaa ja Eesti inflatsioonist enne igat regulatiivset iilevaatust selleks, et investorid mdistaksid




riski, mida nad voétavad. Kas Konkurentsiameti metoodikas plaanitakse kasutada FCM po&himdtteid
ning kaitsta investeeritud kapitali ostujoudu inflatsiooni mdjude eest?

Regulatsiooniperiood

Uhe-aastane regulatsiooniperiood on ettevdtte jaoks liiga lithike periood varade planeerimise ja
finantseerimisega seotud otsuste tegemiseks. Veesektoris on pikaajalise kasutuseaga varad, mis
vajavad pikaajalisi finantseerimis- ja planeerimislahendusi. Kui saame arvestada ainult iiheaastase
perioodiga, ei ole vdimalik kindlaid plaane teha, mistottu on keerulisem korraldada finantseerimist,
ning samuti ei ole see periood piisavalt pikk, et mdista, kas mis tahes tehtud investeering on téditnud
oma eesmarki. Euroopas on kdige tavapidrasemaks regulatsiooniperioodiks 5 aastat.

Maksustamine

Konkurentsiamet ei ole tulude arvutuses arvesse votnud tulumaksu kompenseerimist. Koik
omakapitali finantseerinud investorid on ndus investeerima ainult tingimusel, et nad saavad oma
investeeringult teenida rahalist tulu. Konkurentsiameti poolt koostatud kdnealuse metoodikakohaselt
peaks omakapitali finantseerinud investorite tulukus vidhenema veelgi, arvestades makse, mida peab
dividendide véljamaksmisel tasuma.

Muud
Metoodikas on mitmed detailid, mille osas on tarvis jouda kokkuleppele ning mida peab selgelt
kommunikeerima enne metoodika 10plikku vormistamist. Naiteks:

e kontrollitavate ja mittekontrollitavate kulude nimekiri ja liigitamise pohimdtted;

e protseduur tagamaks, et kasutatavad eksperdid on soltumatud;

e Kuidas plaanib Konkurentsiamet votta arvesse ja kompenseerida inflatsiooni mdju igal
aastal. Kulude pohjendatus ilma selge viiteta indeksile, motivatsioonimehhanismile ja
vordlusanaliilisile ei ole ldbipaistev, sellega kaasnevad mérkimisvidrsed kulud ning
administratiivne koormus.

e Tingimused, mille korral Konkurentsiamet muudab/korrigeerib varade védrtust ja
reguleeritavaid varasid — kuidas neid hinnatakse ja neis kokku lepitakse. See on eriti
oluline kuna iihepoolsed korrigeerimised, mida on vdimalik mirkamatult ldbi viia, seavad
metoodika usaldusviirsuse tdsise ohu alla!

e Millistel pohimétetel valitakse riskivaba médr, beetakordaja, tururiski preemiad?
Metoodika projektis on need ainult vdidetena toodud.

Detailsed kiisimused ja kommentaarid punktide ja peatiikkide
loikes

1. Eessona

e Kas energiasektor on parimaks vordlusaluseks veesektori regulatsioonile? Leiame, et
metoodika véljatootamisel peaks arvesse vOtma veesektori rahvusvaheliselt tunnustatud
regulatsiooni podhimdtteid.

e On iillatav, et arvestatud on ainult hinnaregulatsiooni elementidega ning kdik kvaliteediga
seotud aspektid on vilja jaetud, mis ei ole kooskdlas rahvusvaheliselt tunnustatud
regulatsiooni pohimdtetega.

e On keeruline mdista kuidas keegi on vdimeline metoodikat rakendama sarnaselt ja
iihetaoliselt ebavordse kohtlemise viltimiseks kui ei ole midratletud iihtegi viljundit, s.o.
kvaliteedi- ja teenusestandardid.

e Kuna metoodika projektis ei vdeta arvesse iithtegi rahvusvaheliselt tunnustatud regulatsiooni
pdhimdtet, siis soovime tungivalt, et AS Tallinna Vesi ei ole vilja toodud osapoolena, kes oli
kaasatud selle metoodika viljatootamisse.

e Konkurentsiamet peaks médratlema milliseid teenuseid konealune metoodika reguleerib, s.t.
kas regulatsioon kohaldub ainult piirkonnas méiératud vee-ettevotte veevarustuse ja reovee



drajuhtimise teenuse tariifidele vdi plaanib Konkurentsiamet reguleerida ka ‘veeteenuseid’
erinevate vee-ettevotete vahel. Juhul kui ka viimast plaanitakse, siis peaks vilja tooma ka
‘veeteenuste’ definitsiooni (s.t. kas see on vee- ja reoveepuhastus). On oluline mdista, et
Konkurentsiamet ei plaani reguleerida mittereguleeritud tegevust.

2. Moisted

2.10. Pohjendatud tulukus — definitsioone ja metoodikat tuleb tédiustada, tuues sisse sellised mdisted
nagu reaalne tulukus ja nominaalne tulukus vdi tuleb tdpsustada, kas reguleeritud varad peavad olema
indekseeritud kohaldades inflatsiooni.

2.11. Regulaator — regulaatori roll on tunduvalt laiem kui hindade arvutamine.

2.12. Regulatsiooniperiood —12-kuuline periood. Nii lithike periood ei ole kooskdlas parimate
praktikatega ning on tdielikult erinev sellest, mida kasutatakse elektri- ja gaasisektoris. Investeeringute
planeerimise, investeeringute eesmirkide tditmise ja finantseerimise jaoks on vajalik periood, mis on
pikem kui iiks aasta. Kas Konkurentsiamet oleks ndus kaaluma selle perioodi pikendamist vihemalt
vordseks elektrisektori regulatsiooniperioodiga?

2.13. Reguleeritav vara (edaspidi RV) — definitsioon peab vastama punktis 7 toodud reguleeritud
varade kirjeldusele.

3. Uhisveeviirgi ja —-kanalisatsiooniteenuste miiiigiga tegelevate ettevétjate

tegevuse majandusliku regulatsiooni eesmiirgid ja illdpohimotted

Uldise kommentaarina kogu 3. peatiiki kohta peame iitlema, et regulatsiooni eesmirk ja regulaatori
roll ja iilesanded on kirjeldatud kasutades viga piiratud ja erapoolikut lihenemist. Rahvusvaheliselt
tunnustatud regulatsiooni puhul on regulatsiooni eesmirgid ja regulaatori roll ning iilesanded
tunduvalt laiemad kui ainult hinna reguleerimine, mida kirjeldame allpool. Selleks, et tagada
veesektori jatkusuutlik areng on ddrmiselt oluline, et regulatsiooni pohimdtted miiratletakse piisivalt
ja sdltumatult. Regulatsioon peab olema ldbipaistev, stabiilne ning vdoimaldama ettevotetel teha mis
tahes pikaajalisi investeerimisotsuseid tdstmaks teenuse kvaliteedistandardeid v&i parandamaks
kvaliteeti.

Elektritootmise valdkonna regulatsioonis on Konkurentsiamet vilja toonud oma peamised
eesmargid:

= elektriteenuse tarbijate kaitse;

= regulatsioonivotete kasutamine, mis vdimaldavad ettevotetel jdida majanduslikult ja
finantsiliselt elujouliseks, s.o. katta jooksvad drikulud ja finantseerida oma- ja vdoorvahendite
arvelt vajalikke investeeringuid;

= Juua ettevottele piisav motivatsioon oma tegevuse efektiivsemaks korraldamiseks ja
tookindluse tostmiseks;

= tagada investoritele vastuvdetav tulu nende poolt investeeritud kapitalilt ehk védhemalt
samaviirne tulu, mida nad saaksid teistelt sama riskiastmega investeeringutelt.

Need on viga korgetasemelised eesmdrgid, mis on kooskodlas rahvusvaheliste normidega. Kas
Konkurentsiamet usub, et samasugused/vigagi sarnased eesmirgid peaksid olema kehtestatud ka
veesektori regulatsiooni metoodikas?

3.2.  On positiivne, et tunnustate, et ‘infrastruktuuri ettevotjate tegevus omab olulist mdju kogu
thiskonnale ja majandusele’, kuid on kahetsusvidrne, et viite ‘pakkuda tarbijaile kaitset
monopolide omavoli vastu’ all olete votnud arvesse ainult klientide hinnatundlikkust ning
tdielikult eiranud nende ootusi toodete ja teenuste kvaliteedi osas.

Ei ole tarvis ratast leiutada, sest vaadates Euroopa veesektoris rahvusvaheliselt tunnustatud
regulatsiooni pohimdtteid on vdimalik sarnaseid teenusstandardeid rakendada ka Eestis, tehes
ainult kohased korrektsioonid. Soovitame vaadata nditeks Ofwat’i (s.o. Uhendkuningriikide



3.3.

regulaator) poolt kasutatavat kvaliteedi hindamist, mis vdib olla kdige lihtsam, kuna kdik

dokumendid on inglise keeles saadaval ning oleme tdheldanud, et Konkurentsiamet on ka

varasemalt kasutanud Ofwat’i kui positiivset viidet seoses tulukuse analiilisiga. Liihidalt,

Ofwat hindab ettevotete kvaliteeti jargmistes valdkondades:

e  Veevarustus (joogivee kvaliteet, surve, katkestused, piirangud, jne)

e Reovee drajuhtimise teenus (iileujutuste oht ja juhtumid, jne)

e Klienditeenindus (kliendikaebused ja -rahulolu, reageerimisaeg probleemide
lahendamiseks)

e Keskkonnaalane mdju (vastavus keskkonnaalasele seadusandlusele).

Nagu eelpool mainitud, on rahvusvaheliselt tunnustatud regulatsioon tunduvalt laiem kui
ainult hinnaregulatsioon ning seetottu on oluline laiendada seda, mida see regulatsioon
tegelikkuses tihendab. Mis tahes tunnustatud parimatel praktikatel pdhinev regulatsioon votab
arvesse klientide huve (k.a. tariifid, teenusstandardid ja kvaliteedi aspektid), kuid
tariifimehhanismi kaudu peab regulaator tagama vee-ettevotete finantsilise elujou, leidma
vahendid efektiivsuse suurendamiseks ning tagama aktsionidridele vastuvdetava tulu.

Selle pohjal voib vee-ettevotete jaoks viljatddtatud metoodikat pidada isegi diskrimineerivaks
vorreldes elektritootmise valdkonna regulatsiooniga' ja gaasisektori regulatsiooniga, mille
molema puhul on regulatsioonis vilja toodud vastavad eesmirgid.

4. Kulude eristamine

4.5

Kui regulaator votab enda peale kulude jagamisele hinnangu andmise vastutuse, siis peaks
regulaator ka méératlema, millised jagamise meetodid on aktsepteeritavad, vastasel juhul vdib
regulaator oma suva jéirgi iga juhtumi puhul eraldi teha otsuse jagamise kohta. Selleks, et
regulatsioon oleks tdhusam ja ldbipaistvam, peaks Konkurentsiamet avaldama oma metoodika
kulude pdhjendatuse hindamiseks. Néiteks, mille pdhjal miirab Konkurentsiamet kulubaasi ja
suhtelise efektiivsuse kriteeriumi? Kuidas kasutatakse mineviku ja tuleviku andmeid? Kuidas
kasutatakse detailset ,,iiksikult iildisele kulude hindamist? Kuidas kasutatakse ,,iildiselt
iksikule* hindamist nagu niiteks ettevotete vahelist vordlust?

S. Hindadesse arvatavad miiiigimahud, irikulud, nende analiiiis ja
pohjendamine

Uldine kommentaar kogu 5. peatiiki kohta: Mis tahes tinapieva regulatsioon peaks motiveerima
ettevotteid tegevuse efektiivistamise kaudu kasu saama. Moistame, et vOib olla keeruline, kui mitte
vOimatu, seada efektiivsusega seotud eesmirke kui véljundeid ei ole miératletud. Kuid ithe peamise
regulatsiooni eesmirgi ignoreerimine v4ib kaasa tuua subjektiivse kulude analiiiisi ja hindamise ning
voimaldab kahelda selles, kuidas keegi saab hinnata sisendeid kui viljundeid ei ole kindlaks tehtud.

5.1.

Vajab  tdpsustamist kuidas vOetakse pikaajalisi prognoose arvesse jdrgmise
regulatsiooniperioodi tulude, kulude ja investeeringute analiiiisi kdigus. Kui miiiigimahtude
ja tulude prognoos on ebatipne, kas Konkurentsiamet eeldab, et ettevotted votavad enda peale
kogu vastava tuludega seotud riski voi saavad kogu ebatidpsusest tuleneva kasu vdi voetakse

1 . . . . . . .. L .1 o ~
See metoodika on Energiaturu Inspektsioonile kasutamiseks reguleerimaks elektrivorgu opereerijaid (edaspidi: ettevotteid) vottes
arvesse jargmiseid peamisi pShimdtteid:

elektriteenuse tarbijate kaitse;

regulatsioonivdtete kasutamine, mis voimaldavad ettevotetel jadda majanduslikult ja finantsiliselt elujouliseks, s.o. katta jooksvad
drikulud ja finantseerida oma- ja vdorvahendite arvelt vajalikke investeeringuid;

luua ettevottele piisav motivatsioon oma tegevuse efektiivsemaks korraldamiseks ja tookindluse tostmiseks;

tagada investoritele vastuvdetav tulu nende poolt investeeritud kapitalilt ehk vihemalt samavédrne tulu, mida nad saaksid teistelt
sama riskiastmega investeeringutelt.



5.2
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5.7.1.

5.7.3

5.7.6

5.9.1

5.9.2.

kasutusele mingis vormis kompensatsioonimehhanism, mis vastavalt korrigeerib iile- voi
alakaetust?

Kulude osas, veesektoris modjutab ilm mitmeid kulusid (reovee puhastamine, lekked,
katkestused, hooldus), nagu ka pinnase tingimused. Kuidas vdtab Konkurentsiamet arvesse
ilmastiku- ja pinnasetingimusi miirates pohjendatud kulud vaid aastaseks perioodiks?

Peab koostama téieliku nimekirja kontrollitavatest ja mittekontrollitavatest kuludest koos selge
pohjendusega iga kulu kohta, miks vastav kulu on liigitatud kontrollitavaks voi
mittekontrollitavaks. Vt ka punkti 5.2 ilma mdju osas.

Ainult viide ettevotte voimele efektiivselt tegutseda ei ole piisav selleks, et mdista, kuidas
regulaator plaanib hinnata hinnata efektiivsust ja kulude pohjendatust. Kui kvaliteedinduded ei
ole maddratletud, voib kulude kontroll viia nii regulaatori kui ettevotte lihtsa kulude
kdrpimiseni, mis vdib omada negatiivset mdju teenusstandarditele.

Vaatamata asjaolule, et maksedistsipliin on Eestis ilisna hea, ei ole iikski vee-ettevote
voimeline koguma 100% viljastatud arvetest tegurite tdttu, mis ei ole nende enda kontrolli all.
Seetdttu me ei ndustu, et ebatdendoliselt lackuvate nduete kulu jaetakse tdielikul mééral
lubatud kulude seast vélja. Soovitame muuta antud punkti jdrgmiselt: ‘Ebatdendoliselt
laekuvad nduded, mis iiletavad 2% miiiigimahust’.

Viide ‘muu tegevus’ ei ole selge. Usume, et vdisite ‘muude tegevuste’ all moelda kulusid, mis
on seotud reguleerimata teenuste ja tuludega. Kui see on nii, siis palume vastavalt tdpsustada,
vastasel korral palume seda punkti selgitada. Regulaator peab ka selgelt véljendama, et
ettevotetel ei ole keelatud teenida reguleerimata kasumeid muudelt tegevustelt ning et neid
kasumeid ei arvestata lubatud tulukuse arvutuses.

Kui ei ole kokku lepitud, milliseid kvaliteedi-, ohutus- ja keskkonnaalaseid ndudeid peab
tditma, siis kuidas saab keegi hinnata, kas sisend kulude osas on piisav voi iileliigne vastavate
viljundite jaoks?

See on vidga lai ning ei anna ettevotetele mis tahes arusaama sellest, kuidas
tarbijahinnaindeksit arvesse voetakse. Regulatsioonist vdib vilja lugeda, et igat kuluartiklit ja
muutust peab igal aastal uuesti pdhjendama, samal ajal kui ettevotted ei tea/teavad vihesel
médral, mis on see kriteerium, millega neid vorreldakse voi kuidas nende kulusid vorreldakse
tarbijahinnaindeksi diinaamikaga. Omamata mingitki ettekujutust Konkurentsiameti poolt
kasutatavatest vahenditest ja kriteeriumitest, on vdoimatu pidada kahesuunalist diskussiooni.
On &ddrmiselt oluline, et enne metoodika rakendamist Konkurentsiamet avaldab ning lepib
kokku tarbijahinnaindeksi motivatsioonimehhanismis ning kulude vordluse kriteeriumites.

Viljundeid médratlemata on vdimatu aru saada, kuidas regulaator hindab erinevate
kulukomponentide pdhjendatust, seda nii kulude (5.9.2), kapitalikulude (5.9.4) kui
investeeringute (5.9.5) osas. Selleks, et regulatsioon oleks tdhusam ja ldbipaistvam, peaks
Konkurentsiamet avaldama oma metoodika kulude pdhjendatuse hindamisel. Niiteks, mille
pohjal médrab Konkurentsiamet kulubaasi ja suhtelise efektiivsuse kriteeriumi? Kuidas
kasutatakse mineviku ja tuleviku andmeid? Kuidas kasutatakse detailset ,,iiksikult iildisele*
kulude hindamist? Kuidas kasutatakse ,.ildiselt iiksikule* nagu niiteks ettevotete vahelist
vordlust?

Samuti, kuidas valitakse neid eksperte, kes oma eksperthinnanguid annavad. Mis tahes
vaidlusolukorra puhul oleks ju igati diglane ja ldbipaistev, kui modlematel osapooltel on
voimalus esitada/valida ekspert, kes ndu annab. Lisaks, kui soovitakse vaidlustada regulaatori
otsust, siis kelle poole peab ettevdte poorduma? See ei saa olla Konkurentsiamet, kui jirgida
parimatel praktikatel pohinevate dritthingu juhtimise pohimdtteid, ning kohtu poole



poordumine on kulukas ja kohtusse poordudes ei pruugi viimasel olla vajalikku kompetentsi
tehniliste vdi majanduslike kiisimuste iile otsustamiseks.

5.93. Toome siinkohal taas vilja, et viljundeid miératlemata voib &drikulude ja nende pdhjal
arvutatud statistiliste niitajate vOrdlemine (nn. benchmarking) olla tihendusetu ning
diskrimineeriv erinevate ettevotete vahel. Samuti peab méiratlema kuidas kontrollida esitatud
andmeid tagamaks andmete koosk®olalisus.

6. Kapitalikulu

Tuleb tidpsustada, kuidas kavatsetakse analiiiisida kapitalikulusid ja investeeringuid. Kas plaanitakse
kasutada teatud varade standardkulusid, vms. Kas on teatud liiki kapitalikulusid, mida regulaator ei
pruugi lubada liilitada tariifi, jne.

6.2 Kas Konkurentsiamet kehtestab ja avalikustab regulatiivsed raamatupidamisstandardid ja
juhendid eriti selles osas, mis puudutab pohivara kajastamist? Suurbritannias on Ofwat
kehtestanud iiksikasjalikud regulatiivsed raamatupidamisstandardid tagamaks nende
jarjepideva kohaldamise koikide ettevotete poolt ning majandusaastast majandusaastasse.
Nimetatud standardite kohaldamine vdimaldab Konkurentsiametil teostada paremat vordlust
ettevotete vahel ja tulemuste vahel aastate 16ikes.

6.3 Mida tdhendab piiraasta? Mis on piiraasta eesmirk? Kuidas on see kehtestatud? See vajab
palju iiksikasjalikumat selgitust.

6.7 Millistel  asjaoludel teeks Konkurentsiamet korrektsioone varade viirtuses ja
kapitalikulunormides jne? Nendes reeglites/pdhimétetes tuleks kokku leppida ning neid selgelt
kommunikeerida enne mis tahes regulatsioonimetoodika rakendamist. Sama kommentaar p
6.10 kohta.

7. Reguleeritav vara

Ukski punktidest ei reguleeri hetkel varade omandi kiisimust. Tuleks kehtestada, et kdik vee- ja
kanalisatsiooniteenuste pakkumisel kasutatavad varad loetakse hoolimata omandistruktuurile
reguleeritava vara hulka. (Kommentaar: varad vdivad olla kohaliku omavalitsuse omandis ning vee-
ettevote ei pruugi varasid omada vOi omab varasid vaid osaliselt, kuid tulukuse arvestamisel tuleks
arvesse votta koiki varadesse tehtud investeeringuid). Nagu eelmises lauses oeldud, on varade
omandistruktuur Eesti veemajanduses kohati keerukas. Milline oleks sellisel juhul Konkurentsiameti
nigemus tariifitaotluste esitamisest nendele omavalitsustele?

7.4.  Termin ‘netoviliskidive’ ei ole selge ja vajab tdpsustamist.

7.7 Viljapakutud varade védrtuse hindamine nende bilansilise jaddkviértuse pdhjal viitab
ajaloolistele nominaalhindadele. Eeldusel, et igal aastal tehakse uued kapitalikulutused,
kujutab varade bilansiline jadkvddrtus endast paljudel aastatel tehtud kulutuste
kombinatsiooni, mis seetdttu ei peegelda ei varade reaal- ega nominaalvidrtust. Varade
védartust oleks korrektne indekseerida inflatsioonimidirade vorra. Millistel asjaoludel
keelaks/teeks Konkurentsiamet korrektsioone varade viirtuses ja kapitalikulunormides jne?
Nendes reeglites/pohimotetes tuleks kokku leppida ning neid selgelt kommunikeerida enne
mis tahes regulatsioonimetoodika rakendamist.

Tagamaks aktsioniridele nende poolt makstud ostuhinna kompenseerimist ning viltimaks
ettendgematut kasumit voi kahjumit investoritele, peab algne reguleeritud kapitali vdirtus
(reguleeritav vara) olema omakapitali turuviirtuse ja vola bilansilise viirtuse summa eeldusel,
et see ei lileta varade asendusviirtust. Seejérel tuleb iilalpool arvutatud algsele reguleeritud
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kapitali véartusele igal aastal kohaldada THI-d tagamaks investeeritud kapitali ostujou.
Reguleeritava vara indekseerimine ja inflatsiooni mitte lisamine WACC’i arvutusse tagaks
samal ajal inflatsiooni arvestamise, kuid samuti vildiks inflatsiooni kahekordset arvestamist.

Juhul, kui te ei vii meie ettepanekuid metoodikasse siis, palume teil kommenteerida jargmiseid
kiisimusi:

° Juhul, kui investorit on motiveeritud maksma varade eest rohkem, kui nende
bilansiline jaidkvédrtus, st. et ta on investeerinud suurema summa raha kui bilansiline
jaakviirtus, siis kas te eeldate automaatselt, et investor kaotab kogu iilekursina
makstud investeeringu?

) Kas eeldate, et investorid votavad infrastruktuuri ettevotetesse investeerides THI-st
tuleneva riski enda kanda?

Kui investeeringud on regulatiivsetel eesmirkidel lubatud, siis tuleks ldopetamata ehitused
arvata reguleeritava vara arvestusse kas olemasolevate varade hulka voi investeeringute hulka.
Kuna ettevote on varade eest juba maksnud, oleks ebadiglane mitte lubada tulu teenimist
Idpetamata ehitustelt vorreldes jargmise regulatsiooniperioodi kavandatud investeeringutega.

Punktis 7.13 toodud tabelis 2 ei ole pohjendatud tulukuse arvutus kooskdlas punktis 7.3
kasutatud metoodikaga. Tabelis on pdhjendatud tulukus arvutatud investeeritud kapitali
Ioppvédrtuse alusel ning mitte keskmise reguleeritava vara véartuse alusel. Palun selgitage,
milline neist on dige meetod?

Millistel asjaoludel muudaks Konkurentsiamet reguleeritava vara viirtust? Nendes
reeglites/pohimotetes tuleks kokku leppida ning neid selgelt kommunikeerida enne mis tahes
regulatsioonimetoodika rakendamist.

Pohjendatud tulukuse arvutamine

Et tagada kooskodla reguleeritud vee-ettevotete omandistruktuuriga teeme ettepaneku lisada
antud punkti viide omavalitsuse omandi kohta; juhul, kui selline punkt iildse vajalik on.
Praktikas oleks siiski moistlik arvesse votta, et erinevate vee-ettevotete riskitasemed voivad
pigem erineda sdltuvalt nende suurusest kui ettevotete omandistruktuurist.

Mboistame igati, et tururegulatsiooni tingimustes vdib regulaator sekkuda ettevotete
finantsotsustesse ja kirjutada ette teatud kapitalistruktuuri vdi arvutada teenuste hindu vastava
kapitalistruktuuri puhul. Siinkohal soovime tungivalt, et regulaator omaks tiielikku arusaama
oma vastutusest ettevOtete majandusliku jdrjepidevuse eest ning sitestaks vastavalt
iilalmainitule oma vastutuse selgelt regulatsiooni eesmirkides.

Mbistmaks tipselt volakapitali hinna arvutust tuleb selgitada, kuidas Saksamaa 10-a vdlakirja
viimase 5 aasta keskmine on seotud Eesti riigiriskiga jne. Kas tegemist on nominaalse voi
reaalse riskivaba médraga? Kui on tegemist nominaalsega, siis Saksamaa inflatsioon on olnud
Eesti inflatsioonist mérkimisvéérselt erinev (viimase 9 aasta jooksul iile 2,7% aastas), kas
Konkurentsiamet eeldab investoritelt kasumi voi kahjumi teenimist Saksamaa ja Eesti
inflatsiooni vahe pealt?

Tagamaks metoodika iihtse ja ldbipaistva rakendamise, tuleks méiratleda jargmiste tegurite
allikad ja pohimotted:

o Ettevotte risk ja riigirisk (punkt 8.9)
. Beeta-koefitsient (punkt 8.12)
o Tururiski preemia (punkt 8.13)
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Vt. 8.9

Kuna koik aktsiakapitali investeerivad investorid teevad oma investeeringud eeldades rahalise
tulu  teenimist investeeringult ning kuna aktsiakapitali investoritele makstakse
kompensatsiooni maksujirgsest kasumist, tuleks riigiriski preemia lisada omakapitali
maksujirgsele kulule. Konkurentsiameti praeguse metoodika kohaselt tuleb aktsiakapitali
investorite tulusid veelgi vihendada, arvestades makse, mis tuleb maksta dividendide
véljamaksmisel.

Metoodikale tuleks lisada dividendidelt makstav tulumaks. Vi maksud tuleb arvestada eraldi lubatud
tulude alla (vt. kommentaarid punktidele 9.2 ja 9.3).

9. Lubatud miiiigitulu ja iihisveevirgi ja —kanalisatsiooniteenuse hindade

arvutamine
Uldine kommentaar: tulude ndue (lubatav miitigitulu) on selgelt seotud viljundina ndutavate teenuse-
ja kvaliteeditasemete saavutamisega. Lihtsustatult oeldes — sisendvéidrtused peavad tagama

véljundviirtuste saavutamise.

9.2

9.5

Loetelu tuleb tdiendada dividendidelt makstava tulumaksuga, kuna seda makstakse riigile ning
seda ei saa maksta investoritele. Vastavalt sellele tuleb punktis 9.3 dratoodud valemit muuta.
Kui ei, vihenevad investoritele makstavad maksujirgsed tulud.

Kuna regulatiivne tulu vdib koosneda fiiiisilistest ja juriidilistest isikutest klientidele miitidud
teenuste tuludest, peaks hinnaarvutuse valem olema soovitusliku iseloomuga ning mitte
jargimiseks kohustuslik, va juhul, kui tariifid koheselt iihtlustatakse. Samuti on ebaselge,
kuidas kavatseb Konkurentsiamet tariife iihtlustada kooskdlas seaduse nduetega, st. kas
kavatsetakse tOsta vaid fiiiisiliste isikute tariife v6i on tegemist suurema fiilisiliste isikute tariifi
tousuga ja juriidiliste isikute tariifi alandamisega?



