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Effektiviseringspotentialet i fjernvarmesektoren

Dansk Fjernvarme har bedt mig foretage en uafhangig vurdering af, hvorvidt der er grundlag for
de konklusioner, der drages i Forsyningstilsynets (2020) analyse af Effektiviseringspotentialet i
fijernvarmesektoren. Specifikt er jeg blevet bedt om at svare pa disse tre spgrgsmal:

1. Giver Forsyningstilsynets analyse grundlag for antagelser eller konklusioner om fjernvar-

meselskabernes incitamenter til at effektivisere?

2. Giver Forsyningstilsynets analyse grundlag for at kunne drage konklusioner om de fakti-
ske effektiviseringspotentialer i fjernvarmesektoren?

3. Giver Forsyningstilsynets opggrelsesmetode et retvisende billede af virkningerne for for-
brugerne ved en evt. indfgrelse af regulering med indtaegtsrammer og benchmarking?

Ved besvarelsen af spgrgsmalene tilstraebes det at vurdere relevante forhold uden pa forhand at
udveelge omrader, der szerligt kan forventes at fgre til bekraeftende eller afkraeftende svar pa de
stillede spgrgsmal. | besvarelsen forholder jeg mig ikke til, hvordan en fremtidig regulering af
fiernvarmen tilrettelaegges, eller hvilke egenskaber en hensigtsmaessig regulering burde have.

1 Fjernvarmeselskabernes incitamenter til effektivisering

| dette afsnit svares pa undersggelsens f@grste spgrgsmal, om hvorvidt Forsyningstilsynets analyse
giver grundlag for antagelser eller konklusioner om fjernvarmeselskabernes incitamenter til at
effektivisere. Dette vil blive gjort ved i afsnit 1.1 fgrst at analysere, hvilke antagelser der ggres,
samt hvilke konklusioner der drages, saledes at det kan vurderes, om antagelserne er rimelige og
alment accepterede samt om konklusionerne er underbygget i Forsyningstilsynets analyse.

Dernaest vurderes det i afsnit 1.2, om relevante forhold der ikke er taget i betragtning, eller i util-
straekkelig grad er inddraget i Forsyningstilsynets analyse, kan have betydning for, hvilke konklu-
sioner, der kan drages.

1.1 Forsyningstilsynets antagelser og konklusioner

1.1.1 Forhold der anferes i resumeet

| resumeet anfgrer Forsyningstilsynet, at ”[d]en lave konkurrenceintensitet i levering af fjern-
varme har i kombination med den nuvaerende hvile-i-sig-selv-regulering medfart, at effektiviteten
pa tveers df fiernvarmevirksomheder varierer betydeligt.” (FSTS, p. 3). Indledningsvist skal det be-
maerkes, at selvom dette fremgar af resumeet, sa er det ikke direkte dokumenteret eller analyse-
ret i rapporten eller dens bilag.



Den lave konkurrenceintensitet refererer for det fgrste til produktionen af varme, hvor Forsy-
ningstilsynet (FSTS, afsnit 7) skitseres forskellige regulatoriske tiltag, der bl.a. vil gge konkurren-
ceintensiteten. Disse tiltag er ikke analyseret af Forsyningstilsynet, og de indgar ikke direkte i
den foreslaede nye reguleringsmodel. For det andet omtaler Forsyningstilsynet (FSTS, p. 3), at
konkurrenceintensiteten er lav, fordi transport af varme opfattes som et naturligt monopol.
Dette er en alment accepteret opfattelse (jf. Wissner 2014), som vil vaere geldende, uanset om

reguleringen a&ndres.

Den direkte fortolkning af Forsyningstilsynets benchmarkinganalyse er, at den viser, at der er
forskelle i fiernvarmevirksomhedernes effektivitet. Effektiviseringspotentialet er beregnet med
udgangspunkt i at de mindst effektive kan blive lige sa effektive, som de mest effektive. Dermed
er det ogsa relevant at vurdere, om det er en rimelig antagelse, at den nuvaerende regulering har
medfgrt, at effektiviteten pa tveers af fjernvarmevirksomheder varierer. Selvom det er alment
accepteret, at et hvile-i-sig-selv-princip ikke i sig selv giver steerke incitamenter til at reducere
omkostningerne (f.eks. Munksgaard et al. 2005), vil der kunne vaere andre incitamenter, der pa-
virker omkostningernes udvikling (jf. afsnit 1.2, herunder). Betydningen af disse incitamenter er
imidlertid ikke analyseret af Forsyningstilsynet, ligesom der heller ikke er inddraget dokumenta-
tion for eller analyser af, at sektorens effektivitet er pavirket af den nuvaerende regulering. Spe-
cifikt er det angivet, at hvile-i-sig-selv-regulering forklarer, at effektiviteten pa tvaers af fjernvar-
mevirksomheder varierer. Da sektorens selskaber i hovededtak er underlagt den samme regule-
ring, og da der ikke er anfgrt arsager til, at incitamenterne skulle veere forskellige selskaberne
imellem, er denne kausalitet ikke dokumentet. Der har vaeret visse forskelle selskaberne imel-
lem, f.eks. kraftvarmekrav, og i nogle omrader braendselsbinding, som kunne betinger omkost-
ningsforskelle. Konsekvenserne af disse forskelle vil med den valgte benchmarkingmetode frem-
sta som effektivitetsforskelle selvom de kan skyldes andre forhold.

Resumeet anfgrer herefter fglgende: ”Den gkonomiske regulering giver ikke fjernvarmevirksom-
hederne incitament til at effektivisere, idet prisen pa fjernvarme i hvile-i-sig-selv-reguleringen er
bestemt ud fra omkostningerne i virksomheden, hvorved hgjere omkostninger blot overveltes i
form af hgjere varmepriser til ugunst for husholdninger og virksomheder, der forbruger fjern-
varme.” (FSTS, p. 3). Dette er heller ikke eksplicit dokumenteret i Forsyningstilsynets analyse el-
ler dens bilag. Det vil derfor blive vurderet separat.

Det er, som anfgrt ovenfor, generelt accepteret, at et hvile-i-sig-selv-princip isoleret set ikke gi-
ver incitamenter til at reducere omkostningerne. Det er ligeledes plausibelt, at et eventuelt hg-
jere omkostningsniveau ved et hvile-i-sig-selv-princip ville blive overvaeltet pa forbrugerne, og at
det alt andet lige vil veere til ugunst for dem, hvis omkostningsniveauet er ungdvendigt hgjt. Da
Forsyningstilsynets analyse ikke indeholder nogen analyse af, om omkostningerne faktisk er for
hgje, udover at de varierer selskaberne imellem, og da betydningen af andre incitamenter ikke
er analyseret, indeholder udsagnet ovenfor ikke nogen dokumentation for fjernvarmeselskaber-



nes incitamenter til at effektivisere. Dette stemmer ogsa overens med Forsyningstilsynets kon-
statering: ”Fjernvarmevirksomhederne kan dog have som mdl og fokus at saette lave priser...”
(FSTS, p. 3).

Endelig anfgres det i resumeet, ligeledes uden at veere yderligere analyseret, at “[d]en gkonomi-
ske regulering giver ikke fjernvarmeselskaberne incitament til at realisere effektiviseringspotenti-
alerne (FSTS, p. 5). Det vedrgrer som angivet alene hvilke-i-sig-selv-princippet og svarer dermed
ikke pa, om fjernvarmevirksomhederne samlet set har incitamenter til at effektivisere, da andre

incitamenter ikke er inddraget.

Det anf@res ogsa, at “der kan vaere forhindringer i den gaeldende sektorregulering til at realisere
potentialerne” (FSTS, p. 5). Da sadanne forhindringer vedrgrer sektorreguleringen fremfor fjern-
varmevirksomhedernes incitamenter, vil disse forhold ikke umiddelbart veere relevante at ind-
drage for at svare pa, om fjernvarmevirksomhederne har incitamenter til at effektivisere. | det
omfang at disse forhindringer kan forklare, hvorfor ”effektiviteten pa tvaers af fjernvarmevirk-
somheder varierer betydeligt” (FSTS, p. 2), vil det dog i hgjere grad vaere et argument for, at For-
syningstilsynets benchmarkinganalyse vil afdeekke andre forhold end effektiviseringer, der ikke

er realiseret pa grund af incitamentsproblemer.

1.1.2  Ovrige forhold i analysen

Da Klima-, energi- og forsyningsministeren den 12. januar 2020 anmodede Forsyningstilsynet om
at udarbejde en analyse af effektiviseringspotentialet for fjernvarmesektoren, blev Forsyningstil-
synet anmodet om at vurdere ”[e]t skan over andelen af det samlede effektiviseringspotentiale,
der forventes indfriet med geeldende regulering og med hvilken profil frem mod 2030”. Et sadant
skgn ville vaere relevant for at kunne konkludere, hvad fjernvarmeselskabernes incitamenter er
til at effektivisere under den nuveerende regulering. Desvaerre foretager Forsyningstilsynet ikke
et sadant skgn.

Hvad angar det statiske effektiviseringspotentiale konstateres fglgende:

Fjernvarmeforsyningerne kan have incitament til at tilbyde forbrugerne de lavest
mulige priser ud fra, at det i nogle virksomheder er kunder, som ejer forsyningen.
Derudover kan kunderne visse steder have alternative opvarmningskilder, som kan
erstatte fjernvarmen, og fjernvarmevirksomheden kan i sig selv have en ambition
om at veere billig. Der er imidlertid ikke effektiv konkurrence fra andre varmekilder,
som presser fjernvarmeforsyningerne til at have de lavest mulige priser, jf. Konkur-
renceanalyse af fijernvarmesektoren (2017). Der er sdledes kun begraenset risiko for,
at varmekunderne ikke laengere gnsker at aftage fjernvarme. Det er pG den bag-
grund usikkert i hvilket omfang den gaeldende hvile-i-sig-selv regulering vil fa fjern-
varmevirksomhederne til at indfri det samlede effektiviseringspotentiale, da der ikke
umiddelbart er et incitament i reguleringen til at effektivisere totalgkonomien af
egen drift. Derfor vurderer Forsyningstilsynet, at der ikke kan foretages en konkret
opggrelse af andelen af effektiviseringspotentialet, som kan indfries fra 2022 til
2030 med den gaeldende hvile-i-sig-selv regulering. (FSTS, pp. 15-16)



Idet Forsyningstilsynet klart konkluderer, at der ikke kan foretages en konkret opggrelse af an-
delen af effektiviseringspotentialet, som kan indfries med den geeldende hvile-i-sig-selv regule-
ring, fglger det ogsa heraf, at Forsyningstilsynets analyse ikke giver grundlag for konklusioner
om fjernvarmeselskabernes incitamenter til at effektivisere under den nuvaerende regulering,
hvad angar det statiske effektviseringspotentiale. Det betyder med andre ord, at det ikke kan
vurderes, om forskelle, som benchmarkinganalysen afdaekker, er relateret til forsyningsvirksom-
hedernes incitamenter under den nuvaerende regulering.

Hvad angar de generelle effektiviseringskrav, der afspejler, at fjernvarmesektoren forventes at
felge den generelle produktivitetsudvikling i relevante sektorer i Danmark, er der ikke angivet
nogen vurdering af, om dette vil kunne veere tilfeeldet uden en a&ndring i reguleringen. Ligeledes
er der heller ikke nogen vurdering af, hvordan sektorens produktivitet hidtil har udviklet sig, eller
om en afvigende udvikling i forhold til sammenlignelige brancher er relateret til virksomheder-

nes incitamenter.

Samlet set vurderes det, at Forsyningstilsynets analyse ikke giver grundlag for antagelser eller

konklusioner om fjernvarmeselskabernes incitamenter til at effektivisere.

1.2 Vurdering af forhold der ikke er taget relevant i betragtning

Forsyningstilsynet naevner, at ”Fjernvarmevirksomhederne kan dog have som mdl og fokus at
saette lave priser...” (FSTS, p. 3) samt at de “kan have incitament til at tilbyde forbrugerne de la-
vest mulige priser ud fra, at det i nogle virksomheder er kunder, som ejer forsyningen” (FSTS, p.
15). Da Forsyningstilsynet ikke har foretaget en naermere analyse af, om andre incitamenter, ud
over hvile-i-sig-selv-reguleringen, kan have betydning, foretages en overordnet vurdering af
dette for at validere konklusionen i afsnit 1.1.

Selvom forbrugerejeskabets betydning seedvanligvis ignoreres i den gkonomiske reguleringslitte-
ratur, er det som blandt andre Hvelplund & Lund (2021) pointerer, en vigtig del af governance-
strukturen for naturlige monopoler. | en analyse af elsektorens regulering angiver Hvelplund &
Lund (2021) saledes fire kanaler, hvorigennem forbrugerne har indflydelse pa selskabernes om-
kostninger og dermed ogsa priserne. Heriblandt udggr reguleringen én af kanalerne, mens kg-
berrollen er en anden kanal. Kgberrollens relevans er dog betinget af, at der eksisterer alterna-
tive leverandgrer. De to andre kanaler, der er szerlige for de forbrugerejede og offentligt ejede
forsyningsselskaber, er for det fgrste af transparens, som sikrer, at der er abenhed om priser og
kalkulationer, og giver forbrugere mulighed for at sammenligne selskabers prastationer. For det
andet er det forbrugerejeskabet, som er den mest afggrende kanal til at fremme lavere priser.

Tilsvarende konkluderer Odgaard & Djgrup (2020) samt Djgrup et al. (2021) i forhold til fijernvar-
mesektoren, at betydningen af forbrugerejerskabet skal tages i betragtning, nar reguleringen
fastlaegges. Specifikt konkluderer Djgrup et al. (2021), at

the consumer-owned DH utilities have demonstrated a multiyear commitment to
serve consumers with cheap DH, also in former very expensive DH companies under



private ownership. The facts do not point to consumer-owned enterprises having no

incentives to provide cheap and affordable heat to customers — on the contrary.
Som supplement til disse vurderinger bemaerkes det, at Produktivitetskommissionen i sin slut-
rapport konkluderer, at forbrugerejede selskaber og offentlige selskaber har “incitament til at
effektivisere driften, da gevinsten vil komme varmekunderne til gode i form af lavere varmepri-
ser” (Produktivitetskommissionen 2014, p. 73). Hvad angar el-netsektoren, hvis indtaegtsramme-
regulering er inspirationsgrundlag for Forsyningstilsynets anbefaling (2021a, boks 2), blev det
derimod anfgrt, at der var "et vaesentligt potentiale for at forbedre reguleringen, sa den i hgjere
grad fremmer produktiviteten i el-distributionen” (Produktivitetskommissionen, p. 71).

Samlet set vurderes det at vaere yderligere underbygget, at Forsyningstilsynets analyse ikke giver
grundlag for antagelser eller konklusioner om fjernvarmeselskabernes incitamenter til at effekti-
visere, samt at forhold vedrgrende forbrugerejet muligvis vil betyde, at der allerede med den nu-

vaerende hvile-i-sig-selv-regulering er incitamenter til at effektivisere.

2 Det faktiske effektiviseringspotentiale i fjernvarmesektoren

| dette afsnit svares pa undersggelsens andet spgrgsmal om, hvorvidt Forsyningstilsynets analyse
giver grundlag for at kunne drage konklusioner om de faktiske effektiviseringspotentialer i fjern-
varmesektoren. Dette g@res ved fgrst i afsnit 2.1 at opsummere Forsyningstilsynets konklusioner
og i forleengelse heraf at foretage en generel vurdering af benchmarkingmodellen og datagrund-
laget. Da elementer af besvarelsen af spgrgsmal 1 og 2 er sammenfaldende, vil der blive henvist
til afsnit 1.

Herefter vurderes det i afsnit 2.2, hvilke usikkerheder og andre forhold der knytter sig til det an-
vendte datagrundlag og i afsnit 2.3, hvlike usikkerheder og andre forhold der er knyttet til de an-
vendte benchmarkingmodeller. | begge afsnit vurderes det ogsa, hvordan usikkerhederne pavir-
ker Forsyningstilsynets analyse og konklusioner om de faktiske effektiviseringspotentialer i fjern-

varmesektoren.

2.1 Forsyningstilsynets vurdering

Forsyningstilsynet foretager (jf. FSTS, afsnit 6) en opggrelse af de samlede forventede besparel-
ser for fjernvarmeforbrugerne fra 2022 til 2030, safremt der indfgres indtaegtsrammeregulering
med fastsaettelse af individuelle og generelle effektiviseringskrav. Disse besparelser betegnes i
analysen som forbrugergevinster (FSTS, p. 18). Opggrelsen af de samlede forbrugergevinster for
perioden 2022-2030 dxkker over, at de individuelle og generelle effektiviseringskrav er varige,
og derfor vil effektiviseringskrav, som fastszettes i f.eks. ar 2022 ogsa sla igennem i priserne for
ar 2023 og frem. Ved at akkumulere individuelle og generelle effektiviseringskrav over perioden
2022-2030 beregner Forsyningstilsynet forbrugergevinsterne ved indfgrelse af indtaegtsramme-
regulering med benchmarking og effektiviseringskrav. De samlede forbrugergevinster udggr
ifglge Forsyningstilsynet 4 til 7,5 mia. kr. fra 2022 til 2030.

5



2.1.1 Det generelle effektiviseringspotentiale

Som anfgrt i afsnit 1.1.2 er Forsyningstilsynets vurderinger af det generelle effektiviseringspo-
tentiale baseret pa en vurdering af, at fjernvarmesektoren forventes at fglge den generelle pro-
duktivitetsudvikling i relevante sektorer i Danmark. | analysen anfgres det, at "Forsyningstilsynet
skgnner en generel produktivitetsudvikling pa mellem % — 1 pct. arligt fra 2022 til 2030 baseret
pa blandt andet historiske data” (FSTS, p. 17). Med det udgangspunkt er intervallet for det gene-
relle effektiviseringspotentiale beregnet ved at antage % pct. henholdsvist 1 pct. produktivitets-
udvikling i forhold til totalomkostningerne fratrukket det statiske potentiale (FSTS, bilag 8, p. 11-
12).

Skgnnet er mere detaljeret forklaret og sandsynliggjort i bilag 8 (afsnit 3), men der er, som det
nzevnes i afsnit 1.1.2, ikke foretaget en vurdering af, om produktivitetsudviklingen kunne realise-
res uden en andring i reguleringen. Ligeledes er der heller ikke nogen vurdering af, hvordan sek-
torens produktivitet hidtil har udviklet sig, eller om en afvigende udvikling i forhold til sammen-
lignelige brancher er relateret til virksomhedernes incitamenter. Inden for rammerne af produk-
tionsgkonomiske benchmarkingmodeller kunne den historiske udvikling i sektorens produktivitet
have vaere vurderet (f.eks. Fgrsund & Kittelsen 1998; Bogetoft 2012, afsnit 2.7 og 8.2.2), om end
dette ogsa ville veere behaeftet med usikkerhed.

Samlet set vurderes det, at det er rimeligt at antage, at der frem mod 2030 vil kunne forventes
at vaere en produktivitetsudvikling. Det er ikke muligt at vurdere, hvor praecist Forsyningstilsy-
nets sk@n er, og den faktiske produktivitetsudvikling kan bade blive stgrre og mindre end Forsy-
ningstilsynet skgn.

Forsyningstilsynet henfgrer hele forbrugergevinsten ved produktivitetsudviklingen til indfgrelsen
af indtaegtsrammer, hvilket implicit forudsaetter, at der med den nuveerende hvile-i-sig-selv regu-
lering slet ikke ville vaere nogen produktivitetsudvikling. Dette vurderes at vaere en urealistisk og
ubegrundet antagelse.

2.1.2 Det statiske effektiviseringspotentiale

Ideelt set burde anvendelsen af benchmarking baserede reguleringsmodeller vaere baseret p3, at
reguleringsperioden svarer til aktivernes levetid. For det fgrste giver det de regulerede virksom-
heder mulighed for at foretage langsigtet omkostningsminimerende investeringer, og for det an-
det er det muligt at afskrive allerede foretagne investeringer (Agrell et al. 2005; Munksgaard et
al. 2005). Da det af andre arsager ikke er hverken muligt eller hensigtsmaessigt at have sa lange
reguleringshorisonter (dvs. perioden hvor modellen og dens effektivitetskrav er fastlagt) anven-
des sadvanligvis kortere reguleringshorisonter, f.eks. 3-5 ar og i nogle tilfaelde op til 10 ar (jf. Bo-
getoft 2012). Forsyningstilsynets analyse tager ikke direkte stilling til dette spgrgsmal, men da
der skitseres faste krav i perioden 2022 til 2030, kan det opfattes som en implicit angivelse af en
8-ars periode ved beregningerne.

Et andet og mere centralt spgrgsmal er, hvor lang tid de regulerede virksomheder har til at ind-
hente effektivitetskravet, dvs. indhentningsperioden. | praksis afhanger dette seedvanligvis bade
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af forhold vedr. benchmarkingmodellen og af kvaliteten af data. | nogle anvendelser af indtaegts-
rammeregulering med fastseettelse af individuelle effektiviseringskrav har indhentningsperioden
veeret fastlagt svarende til reguleringshorisonten, men der kan ogsa veere kortere reguleringsho-
risonter, hvor effektivitetskravene dermed hyppigere genberegnes.

Det er ved anvendelsen af benchmarkingbaserede reguleringsmodeller praksis at skelne mellem
langsigtede og kortsigtede modeller. De kortsigtede modeller anvender OPEX som input, mens
de langsigtede modeller bade anvender OPEX og CAPEX som input (se f.eks. Agrell et al. 2005).
Herudover vil der typisk veere forskel pa, hvilke forhold der vurderes at vaere kontrollerbare for
virksomhederne. F.eks. kan ledig kapacitet pa kort sigt opfattes som ikke-kontrollerbar, mens det
pa langt sigt er kontrollerbart. Ligeledes kan stgrrelse pa kort sigt vaere ikke-kontrollerbar, mens
stgrrelse pa langt sigt i nogle tilfaelde kan opfattes som kontrollerbart, hvorfor der oftere anven-
des modeller baseret pa konstant skalaafkast (Agrell et al. 2005). Forsyningstilsynet har valgt et
princip, hvor bade CAPEX og OPEX indgar i omkostningsbasen, idet CAPEX omfatter afskrivnin-
ger, men ikke finansieringsomkostninger (da disse i indtaegtsrammeregulering vil blive relateret
til en forrentningsramme). Herudover differentieres indhentningsperioden, saledes at den for
OPEX er sat til 5 ar, mens den for CAPEX er sat til 25 ar for produktionsvirksomheder og 40 ar for
transportvirksomheder.

Det vurderes, at der er anvendt en rimelig indhentningsperiode for de individuelle effektvise-
ringskrav. Sp@grgsmalet er dernaest, om datagrundlaget og de anvendte modeller er tilrettelagt,
sa Forsyningstilsynets analyse giver grundlag for at drage konklusioner om de faktiske effektivi-

seringspotentialer i fiernvarmesektoren.

2.2 Datagrundlagets usikkerheder

Benchmarkingmodellernes input er opbygget af et datagrundlag, der er baseret pa de omkost-
ninger, der er anmeldt af virksomhederne som et led i priseftervisningen til Forsyningstilsynet (jf.
FSTS, bilag 2). Dette grundlag kan dog vaere fglsomt for forskellige former for fejl i indberetnin-
gerne (se f.eks. Olsen 2020). Hvad angar output, angives disse alene at vaere “et pejlemaerke i
forhold til hvilke ydelser, som kan vaere relevante at inddrage i det videre arbejde” (FSTS, bilag 3,
p. 3). Dog er der anvendt output, som fremstar intuitivt rimelige, og som overordnet set omfat-
ter den type output, der saedvanligvis anvendes ved benchmarking pa forsyningsomradet (Agrell
& Bogetoft 2005, 2017).

2.2.1 Forsigtighedsprincipper

Som det bemaerkes af Forsyningstilsynet, er den anvendte type benchmarkingmodeller relativt
fealsomme over for enkeltobservationer, og ”[d]et er derfor vigtigt, at de observationer, der ind-
gar i benchmarkingmodellerne, i videst muligt omfang er ssmmenlignelige, og at data er palide-
lig.” (FSTS, bilag 5, p. 6). Forsyningstilsynet anvender data fra priseftervisningerne i perioden
2016-2018. Det er angivet, at usikkerhed i data kan indikere mulige uoverensstemmelser og rela-
tivt store variationer i det indberettede data. Det har derfor vaeret ngdvendigt at gennemfgre en
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raekke tiltag for at forbedre datakvaliteten (FSTS, bilag 1 og 5). Pa trods af korrektioner og fjer-
nelse af observationer fra datagrundlaget, er der stadig betydelig usikkerhed forbundet med mo-
dellerne, sdledes som Forsyningstilsynet ogsa fremhaver.

Usikkerheden i data indebaerer for DEA-modellen, at hele variation i data tilskrives ineffektivitet,
mens stor usikkerhed i data kan medfgre, at det ikke er muligt at beregne effektiviseringspoten-
tialer ved SFA-modellen (FSTS, bilag 1, p. 11). For at kompensere for disse usikkerheder har For-
syningstilsynet anlagt rimelige forsigtighedsprincipper (jf. f.eks. Agrell & Bogetoft 2017) bade ved
fastlaeggelsen af datagrundlaget og ved fortolkningen af modellernes resultater. Blandt andet er
der fjernet begrebsmaessige outliers samt anvendt et bedst-af-flere-princip. Samlet set vurderes
det, at analysens resultater er behzeftet med meget stor usikkerhed pa grund af usikkerheden i
data. Se ogsa afsnit 2.3 om forskelle i omkostninger.

2.2.2 Afskrivninger og henlaggelser

Som ogsa angivet i afsnit 2.1.3, er Forsyningstilsynets analyse baseret pa de omkostninger, der er
anmeldt af virksomhederne som et led i priseftervisningen til Forsyningstilsynet (jf. FSTS, bilag 2)
Det betyder, som Forsyningstilsynet ogsa bemaerker, at ”[v]armeforsyningslovens og afskriv-
ningsbekendtggrelsens regler om afskrivninger og henlaeggelser kan vaere en kilde til variation i
varmeforsyningernes omkostninger pga. forskellige regnskabspraksis” (FSTS, bilag 1, p. 8). Speci-
fikt er dataudfordringen, at virksomhederne kan henlaegge op til 75 % af anlaegssummen til nyin-
vesteringer op til fem ar fgr idriftsaettelsesaret, desuden kan virksomhederne andre deres af-
skrivninger for at sikre stabile varmepriser. Disse to forhold er "en kilde til usikkerhed i data og i
modellerne, hvorved de indberettede omkostninger ikke ngdvendigvis afspejler de faktiske kapi-
talomkostninger.” (FSTS, bilag 1 p. 9).

Konsekvenserne af forskelle i virksomhedernes praksis vil for eksempel veere, at virksomheder,
der afskriver og henlaegger relativt lidt, kan have lave priser, og omvendt for virksomheder der
afskriver og henlaegger meget. Forskelle i afskrivningspraksis kan pa den ene side betyde, at en-
kelte virksomheder alene pa baggrund af regnskabspraksis fremstar mere effektive, hvilket kan
pavirke vurderingen af de gvrige virksomheder. Pa den anden side kan det betyde, at de enkelte
virksomheder vil fremsta mere eller mindre effektive alene pa grund af den valgte regnskabs-
praksis. Sadanne forskelle, der pavirker aktivernes vaerdi, vil ogsa kunne have betydning for fast-
laeggelsen af en forrentningsramme ved en eventuel indfgrelse af regulering med indtaegtsram-

mer og benchmarking.

Samlet set vurderes det, at der er betragtelige usikkerheder vedrgrende datagrundlaget. Det
gaelder bade generelt de data, der er til radighed og specifikt forskellene i virksomhedernes regn-
skabspraksis, der kan vaere en fejlkilde. Disse usikkerheder pavirker beregningen af effektvise-
ringspotentialet, saledes det er vanskeligt at drage konklusioner om de faktiske effektiviserings-

potentialer i fjernvarmesektoren.



2.3 Benchmarkingmodellens usikkerheder

Nar effektivitet vurderes inden for rammerne af mikrogkonomisk funderet produktionsteori, er
udgangspunktet, at virksomhederne opfattes som en transformation af multiple input til multi-
ple output. Denne transformation er pavirket af ikke-kontrollerbare faktorer samt virksomhe-
dens ikke-observerbare indsats. Grundideen er, at der anvendes data for input, output og ikke-
kontrollerbare faktorer, saledes at benchmarkinganalyse vurderer virksomhedens effektivitet i
forhold til, hvad andre tilsvarende virksomheder kan opna (jf. Bogetoft 2012). Det er vaesentligt,
at der tages hgjde for ikke-kontrollerbare faktorer, idet de omkostningsforskelle, der hidrgrer fra
disse faktorer, ikke kan forventes at kunne indhentes. Derfor er det vigtigt, at der ved benchmar-
kinganalyserne tages hensyn til, hvilke omkostningsforskelle der skyldes effektivitetsforskelle, og
hvilke forskelle der skyldes ikke kontrollerbare faktorer.

Isaer hvad angar distribution, men ogsa til dels produktion, kan stgrrelse veere en ukontrollerbar
faktor, fordi fjernvarmevirksomheder ofte opererer i omrader, der er mere eller mindre fast af-
graensede. Forsyningstilsynets analyse tager hensyn til stgrrelse ved dels at anvende variabelt
skalaafkast og dels ved at anvende relevante outputmal, der afspejler virksomhedernes stgr-
relse. Pa kort sigt kan den valgte teknologi, repreesenteret ved de aktiver virksomhederne alle-
rede har anskaffet, opfattes som ikke-kontrollerbar, mens teknologi pa leengere sigt vil veere
kontrollerbar. Dette undlader Forsyningstilsynet at tage hensyn til ved sammenligningen af sel-
skaberne. Selvom tilsynet, som det fremgar af afsnit 2.1.2, har valgt rimelige indhentningshori-
sonter, forholder modellen sig ikke tilstraekkeligt til, at selskaberne ikke har haft samme mulighe-
der med hensyn til teknologier eller varmeleverance. Herudover er der skgnsmaessigt taget hen-
syn til afvigende teknologier ved som fijerne begrebsmaessige outliers (FSTS, bilag 5, p. 7).

Forsyningstilsynet er opmaerksom pa, at braendsel kan vaere en ikke-kontrollerbar faktor, idet det
angives, at fjernvarmevirksomhederne “kan have forskellige driftsomkostninger alt efter braend-
selstype, som det umiddelbart ikke er muligt at tage eksplicit hgjde for pa baggrund af det til-
geengelige data” (FST, bilag 5, p. 9). | det omfang at produktionsvirksomheder ikke frit kan vaelge
braendsel, eller distributionsvirksomheder ikke frit kan veelge mellem alternative leverandgrer, er
dette en relevant betragtning. Ligeledes anfgrer Forsyningstilsynet overordnet set, at bymaessig-
hed kan veere en ikke-kontrollerbar faktor, idet det vurderes, at “varmeforsyninger umiddelbart
kan have forskellige driftsomkostninger alt efter, om de leverer varme i storbyer eller i mindre
byer, og at der ikke umiddelbart kan tages eksplicit hgjde for dette pa baggrund af det tilgaenge-
lige data” (FSTS, bilag 5, p. 15).

Forsyningstilsynet vaelger en analyse, hvor der for braendsel segmenteres i to populationer base-
ret pa, om varmeforsyningerne primaert anvender grgnne braendsler eller primeert anvender fos-
sile braendsler. Tilsvarende opdeler Forsyningstilsynet varmeforsyningerne i tre kategorier:

storby, anden bymaessighed og barmarksvaerker. Anden bymaessighed og barmarksvaerker bliver
i analyserne slaet sammen, da populationen for barmarksveerker ikke var tilstraekkelig stor til, at

Forsyningstilsynet fandt det hensigtsmaessigt at benchmarke dem alene. Bade hvad angar



braendsel og bymaessighed, er der tale om forholdsvist overordnede kategorier, ligesom katego-
riseringen ignorerer, at de enkelte fjernvarmevirksomheder ofte har delaktiviteter inden for de
enkelte kategorier.

Seedvanligvis specificeres en benchmarkingmodel, hvor ikke-kontrollerbare faktorer indgar di-
rekte i modellen (jf. f.eks. Bogetoft 2012), saledes at der kan tages korrekt hgjde for forskelle i
virksomhedernes produktionsteknologi samt ikke-kontrollerbare faktorer. Til forskel herfra veel-
ger Forsyningstilsynet at foretage beregninger for delpopulationerne separat, saledes at effekti-
viseringspotentialet i underkantsskgnnet for produktion er udregnet ved at give varmeforsynin-
ger deres bedste effektivitetsscore fra DEA og SFA for hhv. ikke segmenteret og segmenteret pa
braendselstype. Tilsvarende er underkantsskgnnet for effektiviseringspotentialet for transport
udregnet ved at give virksomhederne deres bedste effektivitetsscore fra DEA og SFA for hhv. ikke
segmenteret og segmenteret pa bymaessighed.

| overkantssk@nnet er der saledes antaget, at virksomhederne har adgang til de samme teknolo-
gier, herunder braendselstyper og indkgb af varme, hvilket ikke er realistisk. Underkantskgnnet
er baseret pa en meget overordnet segmentering af virksomhederne, og det vurderes, at dette
heller ikke tager hgjde for den adgang til teknologier, herunder breendselstyper og indkgb af

varme, som modellerne forudsaetter.

Samlet set vurderes det, at FSTS kun i meget begraenset omfang tager hensyn til ikke-kontroller-
bare forskelle fjernvarmevirksomhederne imellem. Dette indebzerer, at de beregnede effektivi-
seringpotentaler ikke ngdvendigvis kan realiseres i praksis. Dermed introduceres en vaesentlig
usikkerhed, som ggr det vanskeligt at drage preaecise konklusioner om de faktiske effektiviserings-

potentialer i fjernvarmesektoren.

3 Virkningerne for forbrugerne

| dette afsnit svares pa undersggelsens tredje spgrgsmal, om hvorvidt Forsyningstilsynets opgg-
relsesmetode giver et retvisende billede af virkningerne for forbrugerne ved en evt. indfgrelse af
regulering med indtaegtsrammer og benchmarking. Dette vil blive gjort ved i afsnit 3.1 fgrst at
vurdere, hvilke preemisser Forsyningstilsynets opggrelse hviler pa, samt hvordan disse preemisser
vil blive modificeret som fglge af besvarelsen af de to fgrste spgrgsmal.

Dernaest vurderes det i afsnit 3.2, hvilke aendringer en eventel indfgrelse af regulering med ind-
taegtsrammer og benchmarking vil kunne have for virksomhedernes omkostninger savel som for-

brugerpriserne. Denne vurdering foretages ved at sammenligne med den nuveerende regulering.

3.1 Forsyningstilsynets vurdering af forbrugergevinster

De akkumulerede forbrugergevinster udggres af to komponenter: Det individuelle effektivise-
ringspotentiale samt sektorens generelle produktivitetsudvikling, som ved indfrielse af over-
kantsskennene, hver for sig udggr omkring halvdelen af de akkumulerede forbrugergevinster.
Det individuelle effektiviseringskrav er beregnet ved en benchmarkinganalyse, mens sektorens
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generelle produktivitetsudvikling er fastlagt ved en skgnsmaessig sammenligning med andre sek-
torers produktivitetsudvikling.

3.1.1 Overordnet vurdering af de akkumulerede forbrugergevinster

Bade individuelle og det generelle effektiviseringskrav er behaeftet med usikkerhed, men Forsy-
ningstilsynets analyser giver ikke umiddelbart grundlag for at betvivle, at der fremadrettet vil
veere forbrugergevinster forbundet med virksomhedernes Ipbende effektiviseringer, herunder
nar ny produktionsteknologi tages i brug, samt som fglge af sektorens generelle produktivitets-
udvikling.

Pa trods af at Forsyningstilsynet, som beskrevet i afsnit 1.1, ikke har foretaget en konkret opge-
relse af andelen af effektiviseringspotentialet, som kan indfries med den gzeldende hvile-i-sig-
selv regulering, og heller ikke har vurderet, hvordan sektorens produktivitet kunne forventes at
udvikle sig med den geldende regulering, henfgres alle forbrugergevinster frem mod 2030 til
indfgrelse af indtaegtsrammeregulering med benchmarking og effektiviseringskrav (FSTS, p. 19).
Dette betyder, at konsekvenserne af en indteegtsrammeregulering med benchmarking og effekti-
viseringskrav bliver markant overvurderet, idet der sammenlignes med et scenarie, hvor der ikke

sker nogen effektivisering eller produktivitetsudvikling, hvilket ikke er realistisk.

Herudover skal det bemaerkes, at der angives et akkumuleret belgb for perioden 2022 til 2030.
Dette hviler pa en implicit forudsaetning om, at den foresldede indtaegtsrammeregulering kan
treede i kraft 2022, hvilket ikke er realistisk. Dette vil reducere st@rrelsen af de akkumulerede for-
brugergevinster frem mod 2030. Herudover vil belgbets samlede stgrrelse i sagens natur altid
veere afhaengig af den tidshorisont, der tages i betragtning.

3.1.2 Konsekvenser af den grenne omstilling

Forsyningstilsynet bemaerker, at der i en indteegtsrammeregulering vil vaere “mulighed for at
opna tillaeg til indtaegtsrammen, nar forsyningsvirksomheder blandt andet udvider deres forsy-
ningsomrade og/eller lever op til myndighedspalagte opgaver” (FSTS, p. 20) samt at disse tillaeg
vil fgre til tilsvarende prisforhgjelser. Denne betragtning fremstar korrekt. Tilsvarende prisforhg-
jelser kan ogsa vaere en konsekvens af forggede omkostninger til den grgnne omstilling, safremt
disse vil blive kompenseret ved en indteegtsrammeforhgjelse, idet beregningerne af det samlede
effektiviseringspotentiale ikke tager hgjde for en eventuel effekt af yderligere grgn omstilling i
fiernvarmesektoren (FSTS, p.4n).

Forsyningstilsynet har (bilag 5) foretaget en segmentering i varmeforsyninger, der primaert an-
vender grgnne braendsler og varmeforsyninger, der primaert anvender fossile braendsler, og vur-
derer pa baggrund af analyserne (bilag 7, tabel 2.5), at der ikke er vaesentlig forskel pa effektivi-
seringspotentiale i de to delpopulationer, og det konkluderes, at der ikke er “tegn p3a, at den
grenne omstilling i sig selv vil medfgre stgrre effektiviseringer eller ggede omkostninger.” (FSTS,
p. 4). Selvom fortolkningen af resultaterne er korrekt, bgr det dog bemeerkes, at det er en for-
holdsvist grovkornet analyse, og at historiske valg af braeendselsformer (herunder betydningen af
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f.eks. afgifter) ikke ngdvendigvis er retvisende for fremtidige tiltag. Men uanset denne vurdering
og uanset hvilken reguleringsform der anvendes, sa vil disse forhold formodentlig vaere ens,
hvorfor de ikke i vaesentlig grad pavirker det overordnede billede af, hvad en evt. indfgrelse af
regulering med indtaegtsrammer og benchmarking vil betyde for forbrugerpriserne.

3.2 Mulige ndringer i omkostninger og forbrugerpriser

3.2.1 Forrentningsrammens storrelse

Idet Forsyningstilsynet foreslar en indteegtsrammeregulering, f.eks. som det i dag er tilfeldet i
reguleringen af el-netsektoren (FSTS, boks 2), ma det forventes, at den samlede indteegtsramme
ogsa skal omfatte en forrentningsramme. | el-netssektoren er stgrrelsen af forrentningsrammen
pa kort sigt primaert bestemt af det historiske forrentningsgrundlag, dvs. den bogfgrte vaerdi af
den historiske aktivbase samt forrentningssatsen for det historiske forrentningsgrundlag. Pa laen-
gere sigt far det fremadrettede forrentningsgrundlag og forrentningen af det fremadrettede for-
rentningsgrundlag gradvist stgrre betydning.

Formodentlig vil det fremadrettede forrentningsgrundlag, tilsvarende el-netsektoren, blive fast-
lagt ved en WACC-beregning (WACC-ekspertgruppen, 2016). Selvom de to sektorer pa nogle om-
rader kan sammenlignes, sa adskiller fiernvarmesektoren sig ved at have en hgjere gearing end
elsektoren, ligesom det kan vaere ngdvendigt at vurdere for eksempel gzeldsrisikopraemien an-
derledes.

Det indgar ikke i dettet notats vurderinger, hvordan forrentningprocenterne i en eventuelt ny
reguleringsmodel vil blive blive fastlagt. Ligeledes kraever en mere omfattende vurdering pa bag-
grund af regnskabsdata for hele fjernvarmesektoren at vurdere forrentningsrammens stgrrelse.
Dog ma det kunne formodes, at forrentningsrammen vil blive beregnet med udgangspunkt i en
hgjere aktivvaerdi end de aktiver, som aktuelt er lanefinansieret, ligesom forrentningsprocen-
terne kan forventes at blive hgjere end de nuvaernde laneomkostninger. Dermed vil forrent-

ningsrammen kunne forventes at overstige de faktiske laneomkostninger.

Hvis forrentningsrammen fastlaegges st@rre end fjernvarmevirksomhedernes faktiske finansie-
ringsomkostninger, vil det som udgangspunkt betyde, at forbrugergevinsterne reduceres tilsva-
rende. Hvis forrentningsrammen overstiger summen af finansieringsomkostninger og effektivise-

ringskrav, vil det kunne indebzre negative forbrugergevinster.

3.2.2 Andringer i finansieringsomkostningerne

Hvis den nuveerende hvile-i-sig-selv-regulering erstattes med en indteegtsrammeregulering med
fastsaettelse af individuelle og generelle effektiviseringskrav, ma det forventes at pavirke den
kreditrisiko, der er forbundet med at stille finansiering til radighed for fjernvarmevirksomheder. |
praksis vil det betyde, at den garantiprovision, som betales til pengeinstitutter for eksempelvis at
kunne fa l1an i Kommunekredit, vil blive forgget. Da det er Ankestyrelsens (2021) opfattelse, at

12



kommuner er forpligtet til at opkraeve garantiprovision pa markedsmaessige vilkar, vil dette til-
svarende forgge den garantiprovision, en kommune skal opkraeve, hvis den stiller garanti. Ligele-
des vil omkostninger til eventuelle andre finansielle ydelser, herunder driftskreditter, blive for-
gget.

Konsekvenserne for selskaberne vil afthaenge af den konkrete kreditvurdering og vil formodentlig
betyde reelle forskelle. Ved vurderingen af den reelle kreditrisiko skal der iszer lsegges veegt pa
fiernvarmevirksomhedernes hgje gearing, eventuelle endringer i tilslutningspligt etc. og den for-
ggede regulatoriske risiko. Denne kreditrisiko skal ogsa ses i sammenhang med, at fjernvarme-
virksomhederne ikke vil kunne tilpasse deres priser til de faktiske omkostninger. Den samme vur-
dering havde Energi-, Forsynings- og Klimaministeriet i en analyse af kommunal lantagning pa
forsyningsomradet, idet det blev konkluderet, at “gkonomiske rammer og effektiviseringskrav,
som begraenser selskabernes muligheder for at overveelte alle omkostninger pa forbrugerne...
medfgrer risici for konkurs, og dermed risici for kommunerne som langivere/garantistillere” (EFK
2016, p. 16)

De a&ndrede kreditvilkar kan fa betydning ved refinansiering samt fremadrettet Iantagning. Her-
udover bgr det vurderes, om en a&ndret regulering betyder andringer i kreditvilkar, saledes at
finansielle virksomheder kan kraeve genforhandling af lanevilkar, eller at kommuner vil veere for-
pligtigede til at 2endre garantiprovision pa eksisterende |an, sa den afspejler de nye markeds-
maessige vilkar. Under alle omstaendigheder vil det kunne forventes, at finansieringsomkostnin-
gerne forgges, saledes at selskabets omkostninger forgges, hvorved forbrugergevinsterne tilsva-

rende reduceres.

3.2.3 Foreget egenkapital

| forlengelse af den forggede kreditrisiko kan det forventes, at fjernvarmevirksomhederne far
behov for at forgge egenkapitalen (dvs. reducere gearingen) for at reducere finansieringsom-
kostningerne eller for i det hele taget at kunne fa adgang til finansiering. En forggelse af egenka-
pitalen kan i princippet ske ved at reducere omkostningerne mere end de individuelle og gene-
relle effektiviseringskrav eller ved at forhgje priserne, hvis ikke der tilfgres yderligere egenkapital

fra en investor.

Hvis der indfgres en regulering med indteegtsrammer, vil dette som udgangspunkt betyde, at der
er en gvre granse for priserne, men omvendt vil behovet for at opbygge egenkapital betyde, at
de selskaber, der kan effektivisere mere end forudsat ved fastlaeggelsen af effektviseringskra-
vene, ikke vil reducere forbrugerpriserne tilsvarende. Ligeledes kan det forventes at betyde, at
fiernvarmevirksomhederne kan blive ngdt til at fastleegge priserne, sa forrentningsrammen over-
veeltes fuldt ud i priserne uanset om den matte veere hgjere end de faktiske finansieringsomkost-
ninger. | begge tilfaelde vil det reducere de potentielle forbrugergevinster.

Udover at kreditinstitutter vil tage hensyn til fjernvarmevirksomhedernes soliditet ved prisfast-
seettelsen, b@r det ogsa tages i betragtning, at der ved lan og garantistillelse kan blive fastlagt
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kreditvilkar, hvor der stilles krav til egenkapital og overskud. Dette vil kunne reducere virksom-
hedernes investeringsmuligheder, sa vedligeholdelse og reinvesteringer udskydes, ligesom inve-
steringer forbundet med den grgnne omstilling vanskeligggres. Selvom disse forhold ikke direkte
vedrgrer forbrugergevinster, som defineret af Forsyningstilsynet, vil det langsigtet veere til

ugunst for forbrugerne.

Endelig ma det ogsa tages i betragtning, at der ved en andring af fjernvarmesektorens regule-
ring vil veere en forgget usikkerhed omkring fremtidige andringer af reguleringsmodellen samt
omkring fastlaeggelsen af fremtidige effektiviseringskrav. Selv hvis der ses bort fra hensyn til kre-
ditomkostninger og pengeinstitutters eventuelle krav til soliditet, vil reguleringsusikkerheden
kunne forventes at betyde en gget egenkapitalopbygning ved realisering af overskud. Dette vil
veere til ugunst for forbrugerne og reducere forbrugergevinsterne ved at indfgre en indtaegts-
rammeregulering med fastszettelse af individuelle og generelle effektiviseringskrav sammenlig-

net med den nuvaerende hvilke-i-sig-selv-regulering.

3.2.4 Konsekvenser af fejlskon vedrerende det generelle effektiviseringspotentiale
Der er usikkerhed forbundet med Forsyningstilsynets fastleeggelse af det generelle effektvise-
ringspotentiale, men da det indgar i analysen som et krav til reduktion af indtaegtsrammen, vil
det som udgangspunkt kunne realiseres som en forbrugergevinst. For at kunne vurdere virknin-
gerne for forbrugerne ved en evt. indfgrelse af regulering med indteegtsrammer og benchmar-
king vil det vaere ngdvendigt at vide, hvad produktivitetsudviklingen i sektoren ville vaere med
den nuveaerende regulering. Men dette er som angivet i afsnit 1.1.2 ikke vurderet af Forsyningstil-
synet.

Da omkring halvdelen af det samlede effektviseringspotentiale i Forsyningstilsynets analyse ud-
gores af det generelle effektviseringspotentiale, er det i saerdeleshed vigtigt, at det fastlaegges sa
korrekt som muligt. Hvis det generelle krav szettes for hgjt, vil det kunne reducere relevant vedli-
geholdelse, forhindre nye investeringer eller i veerste fald fgre til, at ellers sunde virksomheder
gar konkurs (Bogetoft 2012, p. 76).

Hvis kravet seettes for lavt i forhold til den faktiske produktivitetsudvikling vil det betyde, at de
regulerede virksomheder kan realisere et overskud. Da det som anfgrt i afsnit 3.2.3 kan forven-
tes, at virksomhederne vil opleve et behov for at forgge egenkapitalen, vil dette betyde, at den
gevinst, som forbrugerne uden indfgrelse af regulering med indtaegtsrammer og benchmarking,
ikke vil blive opnaet. Dermed reducerer dette ogsa forbrugergevinsterne. Hvis sektoren eksem-
pelvis kunne realisere en produktivitetsudvikling pa 2% uden andring i reguleringen, ville dette
alene betyde, at der ved en andret regulering ville kunne vaere et forbrugertab pa op til 3.900
millioner kroner frem mod 2030 fremfor en forbrugergevinst pa det samme belgb, saledes som
det er antaget i Forsyningstilsynets analyse.

14



4 Sammenfatning og konklusion

| dette notat er der foretaget en uafhaengig vurdering af, hvorvidt der er grundlag for de konklu-
sioner, der drages i Forsyningstilsynets analyse af Effektiviseringspotentialet i fiernvarmesekto-
ren, idet notatet specifikt svarer pa tre spgrgsmal. Nedenfor opsummeres de vaesentligste kon-
klusioner samt et korfattet svar pa spgrgsmalene.

Sporgsmal 1: Giver Forsyningstilsynets analyse grundlag for antagelser eller konklusioner om

fjernvarmeselskabernes incitamenter til at effektivisere?

Forsyningstilsynet har fravalgt at foretage en vurdering af andelen af det statiske effektivise-
ringspotentiale, som kan indfries med den geeldende hvile-i-sig-selv regulering. Det fglger alene
heraf, at det ikke kan vurderes, om forskelle i effektivitet, som benchmarkinganalysen afdaekker,

er relateret til forsyningsvirksomhedernes incitamenter under den nuvarende regulering.

Hvad angar de generelle effektiviseringskrav, der afspejler, at fjernvarmesektoren forventes at
felge den generelle produktivitetsudvikling, er det ikke vurderet, om dette vil kunne veere tilfael-
det uden en &ndring i reguleringen. Ligeledes er der heller ikke nogen vurdering af, hvordan sek-
torens produktivitet hidtil har udviklet sig, eller om en afvigende udvikling i forhold til sammen-

lignelige brancher er relateret til virksomhedernes incitamenter.

Samlet set vurderes det, at Forsyningstilsynets analyse ikke giver grundlag for antagelser eller

konklusioner om fjernvarmeselskabernes incitamenter til at effektivisere.

Sporgsmal 2: Giver Forsyningstilsynets analyse grundlag for at kunne drage konklusioner om
de faktiske effektiviseringspotentialer i fjernvarmesektoren?

Det vurderes, at det er rimeligt at antage, at der frem mod 2030 vil kunne forventes at vaere en
produktivitetsudvikling. Det er dog ikke muligt at vurdere, om Forsyningstilsynets sk@n er retvi-
sende. Forsyningstilsynet henfgrer hele forbrugergevinsten ved produktivitetsudviklingen til ind-
feérelsen af indtaegtsrammer, hvilket implicit forudsezetter, at der med den nuvaerende hvile-i-sig-
selv regulering slet ikke ville vaere nogen produktivitetsudvikling. Dette vurderes at vaere en ure-
alistisk og ubegrundet antagelse.

Benchmarkingmodellernes input er opbygget af et datagrundlag, der er baseret pa de omkost-
ninger, der er anmeldt af virksomhederne som et led i priseftervisningen. Pa trods af korrektio-
ner og fjernelse af observationer fra datagrundlaget, er der stadig betydelig usikkerhed forbun-
det med modellerne. Det vurderes i seerdeleshed, at forskelle i virksomhedernes afskrivnings- og
henlaeggelsespraksis udggr en meget vaesentlig usikkerhedsfaktor ved beregningen af effektvise-
ringspotentialet.

Forsyningstilsynet vaelger en analyse, hvor der i begraenset omfang tages hgjde for virksomhe-
dernes forskelligartethed, hvad angar bade braendsel og bymaessighed. Det vurderes, at den me-
get overordnede segmentering af virksomheder ikke ngdvendigvis tager hgjde for virksomheder-
nes konkrete teknologier, samt at det ikke kan forventes, at virksomhederne har adgang til de

15



teknologier, herunder braendselstyper og indkgb af varme, som modellerne forudszetter. Der-
med introduceres potentielt en vaesentlig usikkerhed, som g@r det vanskeligt at drage praecise
konklusioner om de faktiske effektiviseringspotentialer i fjernvarmesektoren.

Samlet set vurderes det, at Forsyningstilsynets analyse er behaftet med for stor usikkerhed til at
kunne drage klare konklusioner om de faktiske effektiviseringspotentialer i fjernvarmesektoren,
men at der i al almindelighed kan forventes at vaere en udvikling i sektorens produktivitet og ef-
fektivitet.

Sporgsmal 3: Giver Forsyningstilsynets opggrelsesmetode et retvisende billede af virkningerne
for forbrugerne ved en evt. indfgrelse af regulering med indteegtsrammer og benchmarking?

Det kan forventes, at der vil veere forbrugergevinster forbundet med virksomhedernes lgbende
effektiviseringer, herunder nar ny produktionsteknologi tages i brug, samt som fglge af sekto-
rens generelle produktivitetsudvikling. Det er ikke dokumenteret i Forsyningstilsynets analyse,
om disse forhold er afhaengige af en eventuel indfgrelse af regulering med indtsegtsrammer og
benchmarking.

Forsyningstilsynet har ikke vurderet betydningen af indfgrelsen af en forrentningsramme som
konsekvens af en eventuel indfgrelse af regulering med indtagtsrammer. Hvis forrentnings-
ramme fastlaegges stgrre end fjernvarmevirksomhedernes faktiske finansieringsomkostninger,
kan det forventes at betyde, at forbrugergevinsterne reduceres tilsvarende.

Ligeledes ma det forventes, at en indtaegtsrammeregulering vil forgge den kreditrisiko, der er
forbundet med at stille finansiering til radighed for fjernvarmevirksomheder. Dette vil forgge
fiernvarmevirksomhedernes omkostninger samt ngdvendigggre en forggelse af egenkapitalen.
Hvis det statiske eller generelle krav saettes for lavt i forhold til den effektivitets- og produktivi-
tetsudvikling, der ville veere realiseret uden en sendring i reguleringen, vil dette betyde, at der er

risiko for at forbrugerne realiserer en negativ forbrugergevinst.

Samlet set vurderes det, at Forsyningstilsynets opggrelsesmetode ikke giver et retvisende billede
af virkningerne for forbrugerne ved en evt. indfgrelse af regulering med indtaegtsrammer og
benchmarking.
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