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Pohimoisted ja liihendid

Analttsidokumendis kasutatavad lihendid ja p6himdisted:

Lihend Selgitus

GTB Grant Thornton Baltic OU

ISO Independent System Operator ehk slisteemihaldur
EE Eesti Energia AS

EEG Eesti Energia ASi kontsern

ELV Elektrilevi OU

ELE Elering AS

RHS riigihangete seadus

ELTS elektrituruseadus

As ariseadustik

Moiste Selgitus

Siisteemihalduri
funktsioon

PShivorgus varustuskindluse ja tasakaalu (bilansi) tagamine kooskdlas
elektrististeemi toimimise vérgueeskirjaga

Restruktureerimine

Eesti Energia AS-st jaotusvdrgu (Elektrilevi OU) eraldamine;
jaotusvérguga (Elektrilevi OU) ilekandevdrgu (AS-st Elering)
Uhendamine; stisteemihalduri eraldamine (AS Elering)

Pohivork

Vahemalt 110 kV pingega uleriigiline vork koos lle 10 kV pingega
Uhendustega teiste riikide vorkudega ning slisteemi kui terviku
toimimiseks, haldamiseks ja arendamiseks vajalike muude, ka
keskpingel talitlevate elektripaigaldistega ning juhtimis-, kaitse- ja
sideseadmestikuga, mis moodustavad ihtse majandusiiksuse

Jaotusvork

Vork, mis ei ole pdhivork, mida kasutatakse elektri jaotamiseks
tarbijatele

© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.
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Sissejuhatus

Eesmark
Anallusil on jargnevad eesmargid:

1. tuvastada, millised on Eesti Energia AS-st jaotusvGrgu eraldamise ja sellega pShivorgu
ihendamise mdjud Eesti Energia ASi kontserni, Elektrilevi OU ja Elering ASi
majandusnaitajatele;

2. hinnata muudatuse finantsilist, juriidilist ja tehnilist teostatavust;

3. tootada valja vajalike korporatiivtoimingute ja Gigusaktide muudatuste ettepanekud
Grant Thornton Baltic OU analiilisis (2019) toodud eelistatuima 4. arengustsenaariumi
elluviimiseks. Analliisis ei kasitleta, kuidas aridiguslikult toimub jaotusvérgu eraldamine
ja pb6hivorguga thendamine.

Taust

Tulenevalt Grant Thornton Baltic OU 2019. aastal teostatud analiisist ja valitsuskabineti 2021.
aastal tehtud otsusest restruktureeritakse Eesti energeetikasektori (tdpsemalt
elektrimajanduse) tuumikuks olevad Eesti Energia AS, Elektrilevi OU ja Elering AS selliselt, et luua
nimetatud ettevotete baasil kaks eraldiseisvat ja iseseisvat ettevétjat: Ghendvérgu omanik
(fadsiline pohi- ja jaotusvork) ning erapooletu siisteemihaldur.

Vastavalt meie arusaamale vastab analiiiisitav struktuur Grant Thornton Baltic OU (edaspidi ka
GTB)poolt vidlja pakutud arenguversioonile 4. Nimetatud restruktureerimise edukaks
labiviimiseks soovib tellija tuvastada restruktureerimise laiemat mdju: Ulekandetariifidele,
konkurentsiolukorrale jm.

GTB analiilisi arenguversiooni 4 kohaselt on eesmargiks luua restruktureerimise tulemusena
kaks eraldiseisvat ettevotjat: UhendvGrgu (pohi- ja jaotusvérk) haldaja ning erapooletu
siisteemihaldur (Independent System Operator, 1SO). Uhendvérk on vdimalik luua AS Elering ja
OU Elektrilevi tihinemise kaudu vai ihe drilihingu omandamisel teise poolt.

Analiiiisikiisimused ja metoodika

Analuiisikiisimused

Analiisi tulemusel soovime leida vastused kisimustele, mis eeldavad suuresti kvantitatiivset
analldsi finants- ja majandusvaldkondades, arvestavad korporatiivse spetsiifikaga ning turu ja
regulatsiooni seatud tingimustega. Alljargnevalt toome dra konkreetsed pustitatud kisimused
ja pOhjendame seejarel metoodika sobivust.
1. Millist mGju omab jaotusvorguettevotja eraldamine Eesti Energia ASi kontsernist
Ulejaanud kontserni majandustulemustele ja finantsseisule ning mida peab
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eraldamisprotsessis negatiivse méju vahendamiseks tegema?

2. Millised on potentsiaalsed lisakulud ja -investeeringud, mida peab jaotusvérgu teenuse
kvaliteetseks osutamiseks Eesti Energia ASi kontsernist jaotusvorguettevotja eraldamise
jargselt tdiendavalt tegema?

3. Millises ulatuses on vd&imalik jaotus- ja poOhivorgu (ihendamise teel saavutada
eelnimetatud kulude ja investeeringute kokkuhoidu ja muid stinergiaid?

4. Milline on jaotusvorguettevdtja Eesti Energia ASi kontsernist eraldamise moju lilekande
ja jaotusvorgu tariifidele? Milline on mdju kui tdiendavalt lahutatakse
pohivoérguettevétjast slisteemihalduri funktsioon?

5. Millised riskid ja voimalused vdivad tekkida seoses jaotusvorgu eraldamisega Eesti
Energia AS kontsernist?

6. Millised on vajalikud toimingud (sh muudatused Gigusaktides) ja ajakava selleks, et
optimaalseimal viisil viia |abi jaotusvorgu ja Eesti Energia AS eraldamine ning jaotus- ja
pohivérgu varade baasil uue vérguvaraettevotja loomine? Millised on tdiendavad
toimingud ja ajakava kui pohivorguettevétjast lahutatakse slisteemihalduri funktsioon?

Metoodika valimisel on asjakohane, et anallilsillesandes pistitatud kiisimustes on Ulekaalus
analttilistest sisenditest tulenevad operatiivse tasandi kisimused. Kokkuvéetult saab

restruktureerimise tagajargedele keskenduvad kiisimused grupeerida nelja blokki — kiisimused,
mis puudutavad:

— mdjusid ulelldiselt;
— mdjusid, mis vdljenduvad konkreetselt tekkivate kulude ja vajalike investeeringute kaudu;

— vdimalusi, mis valjenduvad kokkuhoius ja slinergias, ning millega saab tasakaalustada
negatiivseid modjusid;

— aja- ja tegevuskava, st mida ja mis jarjekorras tuleb teha, et minimeerida negatiivseid
tagajargi ja kasutada dra avanevad véimalused.

Tegevuskava, mis tellija sGnastuses katkeb endas vajalikke toiminguid (sh digusruumis) ja nende
saavutamise ajakava, on hanke theks tulemiks.

Metoodika

Anallitsi eesmark on toé6delda ja visualiseerida olemasolevaid andmeid selliselt, et tagatud oleks
sisend aja- ja tegevuskavale ning valja saaks tuua madjud.

Anallisimeetodiks on ettevotete jagunemisel ja omandamisel kasutatav struktuurne analiilis
KPMG Carve-Out Financial Statements metoodikas. Nimetatud metoodika alusel
moodustatakse eraldatavate voi liidetavate ettevotete finantsseisu kajastav raporteerimine.
Viimane sobib M&A, Separation ja Spin-off restruktureerimisprotsesside juhtimisotsuste,
investeerimisotsuste tegemiseks, aga ka regulatiivseks ning borsiinvestorite informeerimiseks.
Kaesolevas anallilisis vahendame nimetatud metoodika alusel teostatava anallilisi mahtu
eeskatt, kuid mitte ainult, finantsaruandluse osas ning keskendume selle asemel

© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.



KPMG

KPMG Deals Finantsakadeemia

finantsplaneerimisele, samuti tdhustame nimetatud metoodikat kulukokkuhoiu ja siinergia
kajastamisega. Lisaks modifitseerime ja vdhendame nimetatud metoodika mahtu, eemaldades
sellest konkreetsetele finantsregulatiivsetele raamistikele méeldud raporteerimise reegleid ja
sihtotstarbelisi tooriistu, ning tugineme eeskdtt selle analliltilisele t66voole ning
asjakohasematele analttsiblokkidele.

Identify
historical business definition

Confirm reporting Perform inter-
segments and company : Identify and
legal entities to be adjustments by Consolidate Idg”g%ggépgggte segreg atfg shared
included in segment to baseline amounts \t/h hared/ assets and
business sold. develop pre- for all historical other share liabiliti lated t
Extract relevant adjusted periods SRR \abrmes rerated 1o
financial data from “baseline” be allocated e 197 €212
systems. numbers

5

Prepare consolidated historical
Q i ) financial statements, notes, related financial reporting and MD&A

Joonis 1. Carve-out finantsaruandluse tiiiipilised analiiiisiblokid. Allikas: Carve-out Financials:
Methodology Guide, KPMG, august 2011

Joonisel Joonis 1. Carve-out finantsaruandluse tiiiipilised analiiiisiblokid. Allikas: Carve-out
Financials: Methodology Guide, KPMG, august 2011 kajastatud metoodika kuvas saab llemise
yldentify historical business definitions” alametapi osas tugineda hankedokumentatsioonis
nimetatud GTB analiiiisile ja kdesoleva hanke tingimustele. Uheks p&himdtteks on
siisteemihalduri teenuste ja vabaturuteenuste eristamine. Eelnimetatu saab votta esmaseks
suunanditajaks ka raporteerimissegmentide valjaselgitamisel.

Alumine, st finantsaruandlust puudutav osa asendatakse vajalikus ulatuses tellija tehnilistes
tingimustes toodud aruannetega. Anallilisi t66voos pOodratakse tahelepanu kontsernisisestele
tehingutele, jagatavatele (ja Uhendatavatele) varadele, kohustustele — ja nende
restruktureerimisele — aga ka asjakohastele kontsernililestele kuludele, ning nende
eraldamisjargsele jagunemisele ning liitumisjargsele koondamisele. Vorreldes Grand Thorntoni
markimisvaarsel maaral eksperthinnanguid sisaldava anallilisiga, tuuakse valja vdimalik jaotus-
ja pOhivdrgu investeeringute sinergia, tuginedes varasemate finantsandmete analiisile.
Uldmetoodika analiiiisiblokke  tidiendatakse eeskdtt vajaminevate investeeringute,

© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.
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sadstuvoimaluste ja silnergia anallilsiga, samuti 0Oigusanallilisiga, pidades silmas
restruktureeritavate ettevotjate ja riigi regulatsiooni eriparasid.

Kokkuvote olulisest

Kdesolevas alapeatiikis toome kokkuvotlikult valja analtisi olulised valjundid ja
koondhinnangud restruktureerimise teostatavusele.

Riskid ja voimalused

Tavaparased Umberkorraldamist puudutavad riskid on seotud organisatsioonikultuuride ja
strateegiate integreerimise raskustega ning oodatud positiivsete siinergiate llehindamisega.
Need riskid puudutavad kdesoleval juhul ka Ghendvorguettevotte loomist.

SH pdhivorgu haldajast eraldamise poolt argument on seotud Uhendvorguettevotte borsile
viimise st osalise erastamisega. Sisteemihalduse esmane (lesanne ei ole seotud omaniku
investeeringu tootluse (st kasumi) maksimeerimise vaid Eesti elektrisisteemi tddkorras
hoidmisega, mis peab olema tagatud igal juhul, kasumlikkusest hoolimata. Kuigi riik voib
tasustada Ghendvorguettevotet siisteemihalduse llesande taitmise eest ei oleks see turupdhine
(ehk kisimus on tasu pohjendatuses: koikide riskide, kulude ja vajaliku kapitali tootluse
arvestamises) ning teatud olukordades voib ikkagi tekkida huvide konflikt.

Erastamise korral saab SH ettevdttesse viia ka moningaid teisi haldusiilesandeid, mis on tdna ELE
kohtused (nditeks taastuvenergia toetuste menetlemine), mille samuti puudub kasumi
teenimise eesmark.

Eelnevalt toodud argument langeb ara juhul, kui thendvdrguettevotte borsile viimist ehk osalist
erastamist ei toimu ning selliselt juhul on mitu argumenti SH eraldamise vastu:

e Elektri pohivork ja SH on omavahel tihedalt seotud ning toimuv koost6d vGimaldab
operatiivsemalt reageerida probleemidele elektrislisteemis — see kiirus voib SH
eraldamise jarel vaheneda. Sama probleem voib tekkida ka gaasi stisteemihalduse ja
gaasivorgu liksteisest eraldamise jarel;

e Pohivérgu planeerimine toimuks paremini olukorras, kus SH ja pdhivérgu halduse
funktsioonid on Uhendatud ehk koikidel osapooltel on parem llevaade vorgu
arendamisega seotud erinevatest aspektidest;

e Eraldamisega tekivad markimisvaarsed lisakulud, eelkdige personalikulude osas. Padeva
lisapersonali leidmine voib v&tta ka olulisel maaral aega.

ELV eraldamine mdjutab negatiivselt Enefit Connect OU toimimist ning EEG tegevuste
finantseerimist ehk nende ettevotete jatkusuutlikkust ja arengut.

ELV eraldamise positiivseks mdjuks on huvide konflikti vdimalike ohtude kdrvaldamine?, mis
kaasnevad elektri tootmis- ja mulgiettevdtte ning jaotusvorgu teenuse asumisega Uhes

1 M&eldud on hipoteetilist ohtu, mis pole teadaolevalt realiseerunud: vt ka Konkurentsiameti analiilisi aastast 2022.
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kontsernis. Kdige positilvsemat mdju elektriturule antud restruktureerimise kontekstis on
oodata Uhendvorguettevotte moodustamisest, mis peaks parandama eelkdige elektrivorguga
liitumise ning vorgu arendamise protsesse.

Restruktureerimise protsessi kdige suurem risk on seotud EEG jarele jadva tegevuse edasise
finantseerimisega, seda nii reitingu alanemise (tulubaasi suurema volatiilsuse ehk riskide
tottu) kui ka polevkivienergeetika suureneva osakaalu tottu.

Analiisi koostajate arvestuste kohaselt on kiisimused seotud EEG olemasoleva ja kokku lepitud
laenuportfelli refinantseerimises ca 450 miljoni euro ulatuses?. EEG-I vdib olla keeruline parast
ELV eraldamist kogu nimetatud mahus finantseerimist kaasata ning vajalikud oleksid tdiendavad
omakapitali sissemaksed.

Seet6ttu tuleb enne restruktureerimise viisi osas otsuse langetamist kindlasti konsulteerida
finantsinstitutsioonidega.

Millise struktuurini joutakse

Restruktureerimise jarel jdutakse eeldatavasti struktuurini, milles on kolm 100% riigile kuuluvat
ettevotet:

1. Eesti Energia AS, millest on eraldatud ELV;

2. Uhendvorguettevdte, mis tekib ELV ja ELE (hinemise jarel. Soltuvalt
restruktureerimisviisist vGib selle ndol olla tegu ka borsiettevottega ehk riigile ei kuulu
100% aktsiatest;

3. slsteemihalduse ettevote, kus on nii elektri kui ka gaasi stisteemihaldus.

Parast nende (eraldamiste ja thendamise) protsesside I[Gpetamist on vastavalt riigi poolt seatud
plaanidele v@imalus viia Uhendvdrguettevbte borsile ning muuta osad selle aktsiad vabalt
kaubeldavateks. Borsile viimise protsessi saab ménevdrra kiirendada, kui viia borsile alguses vaid
Elektrilevi OU. Uhendvdrguettevdtte moodustamine toimub sellisel juhul hiljem p&hivérgu
Uhendamise teel borsiettevottega (st ELV-ga).

Restruktureerimise etapid

Restruktureerimise labiviimiseks eksisteerib piiratud arv alternatiive. Kdesolevas dokumendis on
lahemalt kasitletud kolme vdimalust, mis on eelkdige seotud sellega, kuidas eraldatakse ELV
EEG-st:

1. Protsess, kus jagunemised (ELV EEG-st ja SH (hendvérguettevottest) toimuvad
ariseadustiku kohase eraldumise kaudu;

2. Riik ostab EEG-It ELV osad;

3. Riigi omandisse laheb ELV enamusosalus, ettevdte noteeritakse borsil, kus midlakse EEG-
le jaanud osalus.

2 EEG olemasolev ja kokku lepitud laenukapital, millest on maha lahutatud Enefit Greeni laenud, ELV vélakohustused
EEG ees, likviidsuslaenud, EIB-ga kokku lepitud laen, mis on plaanitud jaotusvdrgu finantseerimiseks ning OP Eesti
filiaali kokku lepitud laen (eeldusel, et sellega refinantseeritakse Swedbanki sama suur laen).

© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.
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Esimese versiooni — nimetame selle eraldumise stsenaariumiks — kohaselt viiakse
restruktureerimine labi kolmes etapis, mis on ndidatud jargneval Joonis 2.

1. ELV eraldamine EEG-st '

2. Uhendvdrguettevdtte moodustamine '

3. Susteemihalduse eraldamine

Joonis 2. Restruktureerimise peamised etapid

ELV eraldamise jarel EEG-st on otse riigi omandis 100% ELV osakapitalist. Peamisteks
kiisimusteks selles etapis on:

e Kasteostada eraldamine ostu-miutgitehingu vGi driseadustiku jargse eraldumise kaudu?
Lisaalternatiiviks on ELV enamusosaluse minek otse riigi omandisse (eraldumine) ning
ELV viimine borsile, kus mitakse EEG omandisse jadnud aktsiad.

e Kuidas korraldatakse tulevikus teenused, mida seni osutavad ELV-le EEG teised
ettevotted?

ELV eraldamisega joutakse olukorda, kus on kdrvaldatud vdimalikud riskid, mis on seotud
jaotusvorgu teenuse ning elektri midgi- ja toomistegevuse asumisega lihes ettevdttes.

Uhendvdrguettevdte moodustatakse eraldunud ELV ja ELE thendamisel. Lisaks elektrivérkudele
ja gaasivdrgule kuulub ettevdttesse esialgu ka siisteemihaldus. Uhendv&rguettevdtte loomisega
loodetakse saavutada restruktureerimise protsessile seatud peamised operatiivsed eesmargid
(teenuste kvaliteet ja kiirus).

Susteemihalduse (gaasi ja elektri) tegevuse eraldamine toimub vastava tegevuse viimisega uude,
100% riigi omandis olevasse ettevottesse. PGhjendatud eraldamise viis on driseadustiku jargse
eraldumise protsessi kaudu. Kuna voérgu haldamine ja siisteemihaldus on omavahel tugevalt
integreeritud, siis nduab eraldamine pdhjalikku ettevalmitust. Eeldatavasti on vaja mitmeid
funktsioone dubleerida (ELE juhtkonna hinnangul 34 to6kohta) ning eraldamise jarel kogukulu
monevodrra kasvab.

SH eraldamise peamiseks eesmargiks on analiilsi koostajate arusaama kohaselt vdimalus viia
Uhendvorguettevote borsile.

Teine eelistatud variant on seotud ELV boérsile viimisega enne vorguettevotete Uhendamist
(eelnevalt toodud loetelus versioon 3).
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1. ELV kontrollosalus riigi omandisse ‘

2. ELV viimine borsile ja EEG osaluse 3. Susteemihalduse eraldamine ELE-st

4

4. ELE Ghendamine borsiettevottega

Joonis 3 Restruktureerimise peamised etapid ELV bérsile viimise korral

Protsess, mis algab ELV enamusosaluse riigile tasuta v66randamisega ning ettevotte borsile
viimisega, kus miiliakse EEG-le jadnud osa. Seejarel eraldatakse SH Elering AS-st ning Elering AS
Uhendatakse borsiettevottega. See variant vimaldab riigieelarvet koormamata tugevdada EEG
kapitali struktuuri ning kiirendada borsile minekut - esialgu kill osaliselt, st borsile ei viida
jaotus- ja pShivérku koos.

M0ojud ettevotete majandusnditajatele

Restruktureerimise voéimalikke rahas mdéddetavaid mojusid hinnati koostods ettevotete
juhtkondadega ja tuginedes ka valistele allikatele. Mdjud ettevotete majandusnaitajatele jagati
nelja rithma:

1. Uhekordsed kulud protsessi korraldamise ajal;
2. mojud ettevotete tegevuskuludele (v.a kulum);

3. mojud investeeringutele, sealhulgas nii Uhekordsed (kuid perioodilist uuendamist
vajavad) kui ka korduvad;

4. mdojud intressikuludele.

Korduva investeeringute vdahenemise kaudu tekkivat kulumi vahenemist ei saa kasumiaruandes
naidata fikseeritud arvuga, kuna moju kumuleerub aastate jooksul ning saavutab maksimumi
alles (esimese aasta) varade eluea IGpus. Arvestades kokku hoitud vorguvarade eluiga (33
aastat), aastast suurust (3 mIn€) ja lubatud tootlust (4,61% aastas) oleks saavutatava kokkuhoiu
niudisvaartus (plsihindades) ca 50 min€ ehk selle summa vorra kasvaks naiteks
tihendvdrguettevdtte (teoreetiline®) finantseerimisvdimekus.

Jargmises

Tabel 1 on naidatud kulude jagunemine eraldumise stsenaariumi korral kuluriihmade kaupa ja
ettevdtete 18ikes. Uhendvdrguettevdtte kulum niitab seejuures iga-aastast investeeringute
hinnangulist kokkuhoidu ehk valjendab kulumi numbrit, milleni jGutakse esimesel aastal kokku
hoitud investeeringute arvestusliku eluea I16pus.

3 Praktikas ei ole ilmselt v&imalik nii pikaajalist finantseerimist kaasata.
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Tabel 1. Restruktureerimise lisakulude jagunemine restruktureeritavate (ksuste vahel, tuhat €

Uhekordsed Kulum Muud Intressikulu
kulud tegevuskulud
EEG 1450 1330 3540
ELV 680 975 170 730
Uhendvdrguettevote 175 -3.000 -1 350
Stisteemihaldur 570 2700
KOKKU 2305 -1455 2 850 4270

Allikas: analiiiisi koostajate arvutused

Miinusmargiga numbrid tdhendavad eeldatavat kulude kokkuhoidu.

Eelnev tabel ei kajasta borsile viimise kulusid — nii ELV borsile viimise alternatiivis, kui ka
eraldumise stsenaariumis, kus borsile saab viia Uhendvorguettevote. Borsil noteerimisega
kaasnevate kulud suuruseks hinnatakse 4-7% emissiooni mahust* — naiteks kui vdtta ELV
omakapitali vaartuseks 1 miljard eurot® ja kauplemisse viiakse 25% osalus, vdiksid IPO kulud olla
10-17 miljonit eurot.

Lisaks tuleb arvestada, et ELE liitmise kulud borsiettevdttega pohjustavad suuremaid
liitumiskulusid kui pdhi- ja jaotusvérgu liitmine borsi valiselt.

Uhendvdrguettevdtte esimesel aastal soetamata jadnud varade kulum oleks 91 tuhat eurot ning
tabelis toodud 3 miljoni euroni joutakse alles 33 aasta parast.

Erinevate riihmade numbreid ei saa summeerid, kuna need on erinevalt periodiseeritud:

e kulum ja tegevuskulud on jatkuvad st iga-aastased, sealjuures on Glhendvérguettevotte
kulum kasvav;

e (hekordsed kulud tekivad ainult restruktureerimise protsessi kdigus;

e intressikulud on toodud kill aastases arvestuses, kuid need kestavad kuni
restruktureerimist vajavate laenude IGpptahtajani.

Uhekordsed kulud sisaldavad igas etapis protsessi ndustamise kulusid, lisaks on ELV eraldamisel
EEG-st ette ndha ka laenude restruktureerimisega seotud kulusid.

Finantsilised mojud protsessi erinevate etappide 16ikes on koondina valja toodud punktis 4.1.4.

MGojud vorgutariifidele

4 KPMG ja Swedbanki kapitaliturgude tiksuste hinnangud.

5Vt hinnanguid peatiikis 6.
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© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.



KPMG

KPMG Deals Finantsakadeemia

Restruktureerimisega kaasnevad muutused vdivad mojutada elektri vorgutariife, kui on
muutuvad tegevuskulud ning need muutused on pisivad (korduvad). Eelnevas 16igus toodud
restruktureerimise lisakuludest ei kuulu vorgutasude arvestusse jargmised:

e (hekordsed kulud;
e intressikulud;
e tegevuskulud (sh kulum), mis jadvad parast ELV eraldamist EEG kanda.

Moju leidmiseks elektrienergia edastamistasudele kasutati Konkurentsiameti poolt kinnitatud
metoodikat, mis lubab tariifi arvestada pohjendatud tegevuskulud ning péhjendatud pdhivarade
tootluse. Baasiks oli ELV keskmine edastustasu, mis oli 30,65 €/MWh ning sisaldab ka p&hivorgu
kulusid ja tootlust.

Kuna Uhendvorguettevotte investeeringutest tingitud kokkuhoid (kulum) muutub aastate
jooksul, siis on ka moju tariifidele erinev: esimesel aastal lisandub tariifidele ca 3 miljonit eurot,
33. aastal aga kulubaas vaheneb ca 2 miljoni euro vorra. Murdepunkt on arvestuslikult 18. aastal.
Pisihindades tdéhendavad need muutused vastavalt keskmise tariifi kasvu ca 1,5% (1. aastal) ning
langust alla 1,0% (33. aastal).

Hinnangud teostatavusele

Finantsiliselt on protsessi suuremaks takistuseks EEG laenude vdimalik refinantseerimise
vajadus ning ettevotte finantseerimisvdimekus parast ELV eraldamist. T8endoline on, et EEG
reiting langeb parast madala riskida jaotusvGrgu teenuse valjaviimist ning laenukapitali hind
touseb.

Restruktureerimisega kaasneb summaarselt méningane kulude kasv, kuid need on suurusjargus,
mis ei peaks mdjutama restruktureerimise plaani elluviimist.
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© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.



KPMG Deals Finantsakadeemia

KPMG

Tehniline

Joonis 2. Restruktureerimise peamised etapid kirjeldatud protsess katkeb endas stisteemihalduri
eraldamist ehk sisteemihalduse funktsioone kannab tulevikus Uhendvorguettevdttest
soltumatu juriidiline isik. Tulenevalt intervjueeritud spetsialistide arusaamisest siisteemihalduri
rollist, tema funktsioonidest ja interaktsioonist pohivorguga nahti eraldamises teatud riski
elektrisisteemi tookindlusele. Kui siisteemijuhtimise faasis tuvastab slsteemihaldur vorgus
kitsaskohad, millega tuleks kiiremas korras tegeleda, siis teine juriidiline isik ehk
Uhendvorguettevote ei pruugi seda vajalikku t66d votta prioriteetsena ning stisteemijuhtimises
vOib esineda torkeid.

Juriidiline

Restruktureerimise labiviimiseks vajavad muutmist ELTS § 16 Ig 4 ja ELTS § 38 Ig 2 ning
tdhelepanu tuleb pddrata Direktiivi (EL) 2019/944 artiklite 35 ja 43 nduetele koosm®&jus ELTS §
3 p-s 2 satestatud bilansienergia definitsiooniga.

ELTS § 16 Ig 4 ei luba p&hivérguettevotjal olla samal ajal jaotusvorguettevétja. ELTS § 38 Ig 2
kohaselt on pShivGrguettevotja ka stisteemihaldur.

Direktiivi (EL) 2019/944 art. 35 Ig 1 jargi kui jaotusvorguettevotja moodustab osa vertikaalselt
integreeritud ettevotjast, peab ta olema muust, jaotamisega mitteseotud tegevusest [sh
tarnimine (st miitik)] vdhemalt digusliku vormi poolest, organisatsiooniliselt ja otsuste tegemises
sOltumatu. See aga ei too kaasa kohustust eraldada jaotusvorguettevotja vara vertikaalselt
integreeritud ettevotja omandist. Kui pShivérgu ja jaotusvorgu ettevotjad ei integreerita
vertikaalselt, siis osundatud sate ei kohaldu.

Direktiivi (EL) 2019/944 art. 43 ei nahtu, et pd&hivorguettevotja ei vbi samal ajal olla
jaotusvorguettevétja juhul, kui jaotusvGrguettevotja samal ajal ei tegutse elektrienergia
tootmise voi milgiga seotud tegevusalal.

Pikemalt on lahti kirjutatud punktis 5.3.
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Jargnevas tabelis anname kokkuvotte olulisematest mdjudest, riskidest ja vdimalustest ning
Ulevaate restruktureerimise korraldamise alternatiividest.

Tabel 2. Koondkokkuvote méjudest ning muudest olulisematest asjaoludest

Mojud ettevotete majandusnditajatele

Kulude kasv Kulude vahenemine

2,5 miljonit eurot aastas Elektrilevi OU ja Eesti
Energia ASi kontsernisiseste slinergiate
I6petamisest

3 miljonit eurot aastas investeeringutelt
Uhendvorguettevotte loomisest

3,3 miljonit eurot aastas slisteemihalduri
eraldumisel tekkivast funktsioonide
dubleerimisest

1,4 miljonit eurot aastas muudelt
tegevuskuludelt Ghendvdrguettevotte
loomisest

2,3 miljonit eurot Ghekordsed kulud (laenude
restruktureerimisest, ndustamiskulud).
Lisanduvad boérsile viimise Gihekordsed kulud,
mis on hinnanguliselt 4-7% emissiooni mahust.

4,3 miljonit eurot aastas EEG laenude
intressikulu parast ELV eraldamist EEG-st. Sh EEG
laenukulude kasv (3,54m€) kehtiks piiramata
ajaks (reitingu languse t6ttu), ELV osal (0,73m€)
kuni EIB olemasoleva laenulepingu |Gpuni
(07.2026).

Laiemad mojud

Voimalik negatiivne mdju elektrististeemi
tookindlusele (stisteemihalduse eraldamisest)

Vork on rohkem sdltumatu energia tootmisest
ja mudgist

Eesti Energia ASi kontserni projektide
finantseerimine muutub keerulisemaks ja
kallimaks (krediidireiting alaneb)

Suurem tdhelepanu jaotusvérgu arendamisele

Vorguteenuse tariif kasvab lihiajaliselt

Vorguteenuse tariif alaneb keskpikas
perspektiivis

Uhine v&rkude planeerimine ja arendamine

Vorkude hooldamise protsesside tihtlustamine

Stinergiad infostisteemide Ghisest
arendamisest

Vorkude planeerimise Uhtlustamise ja
liitumiste protsessi kiirenemise slinergiad

Riskid ja voimalused

C

Jaotusvork ei ole eraldamiseks valmis — on vajalik
saavutada suurem soltumatus Eesti Energia ASi
kontserni teenustest

Vorkude planeerimise tUihtlustamise slinergia
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Slinergiate saavutamine vorguettevotete Vorguga liitumiste protsess muutub kiiremaks
Uhinemisel ei ole automaatne, soltub sellele ja sujuvamaks

jargnevast protsessist

Positiivne impulss vaartpaberiturule
(borsilemineku puhul)

Pareneb teenuste kvaliteet

Restruktureerimise protsessi valikud

Ariseadustiku p&hised eraldumised (ELV, SH) ja | Ariseadustiku pbhine restruktureerimine
Uhinemine (Uhendvorguettevéte) eraldumise ja Ghinemise teel on riigile odavam
Elektrilevi OU véljaostmisest ning ka paremini
pohjendatud. Ohud on seotud EEG alles jadvate
tegevuste finantseerimisega.

Elektrilevi OU ost riigi poolt Ostu-milgitehing vdib olla  kiirem  kui
eraldumise protsess, kuid riik peab tasuma EEG-
le ostuhinna turuvaartuses ning selle suuruseks
vOib olla seniste hinnangute (sh 2021. a
hindamised) kohaselt ligikaudu miljard eurot.

Elektrilevi OU enamusosaluse eraldamine riigile, | Elektrilevi eraldumine koos bérsile viimisega on
borsile viimine ja EEG osaluse miik borsil alternatiiv, mis vGimaldab EEG-d kapitaliseerida
riigieelarvele koormust suurendamata.

1.5 Piirangud
AnallUsi labiviimisel lahtusime jargmistest piirangutest.

o Meile edastatud ja muul moel kdttesaadavad andmed, sealhulgas andmed, mis edastati
Majandus- ja kommunikatsiooniministeeriumi ja Rahandusministeeriumi poolt.
Praktilise anallitisito6 kaigus edastasid pohiosa kasutatud andmetest Eesti Energia AS,
Elektrilevi OU ja Elering AS.

e Me ei ole kontrollinud edastatud andmetest, intervjuudest ega muudest allikatest
saadud informatsiooni digsust ning seetdttu voivad analilisidokumendis vilja toodud
seisukohad ja hinnangud osaliselt muutuda, kui peaks ilmnema, et esitatud info on
ebadige voi ebatdpne.

o Selliste paljudest sisenditest ja lihiskonnaprotsessidest sdltuvad tegurid, nagu naiteks
Oigusaktide muutmine, restruktureerimisalaste kooskdlastuste ja menetluste
labiviimiste ajad on anallilsi labiviijate poolt ajateljele paigutatud parimatest
teadmistest ja kogemustest lahtuvalt ning ei pruugi praktikas osutuda tapseks.

e Kadesoleva analiilisi lahtepositsioon ja andmekorjeperiood on juuni-juuli 2022.
Nimetatud p&hjusel ei vdeta anallilsis arvesse digusregulatiivseid ega ka muid mdéjusid,
mis valjendusid hiljem. Analiilsile sisendandmeid andnud spetsialistid on samuti
viidanud energeetikaturgudel esinevale volatiilsusele, mille t&ttu vdivad aluseks véetud
eeldused tulevikus muutuda.
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Andmeallikad ja kasutatud andmed

Anallusi labiviimisel kisiti andmeid analiilisi skoobis olevatelt ettevdtetelt ning intervjueeriti
Eesti Energia ASi, Elektrilevi OU ja Elering ASi esindajaid, avaliku sektori organisatsioonidest
intervjueeriti Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi, Rahandusministeeriumi ja
Konkurentsiameti esindajaid.

Ettevotetelt kiisitud andmed jagunesid:

— detailseteks finantsandmeteks ning toetavateks andmeteks (naiteks teenuste ostmise
tingimused ja pohimdtted, finantseerimislepingute tingimused jne), mille kogumise
peamiseks eesmargiks on mitmekilgselt analiiisida ja kirjeldada ettevétete finantsseisu
parast eespool kirjeldatud restruktureerimist,

— arilise toimimise, -protsesside pohist tulude ja kulude tekkimist ja investeerimisvajadusi
kirjeldavaks sisendiks, sealhulgas kokkuvotted algandmetest, mille alusel on vdimalik teha
korrektsioone eespool nimetatud finantsandmetes selliselt, et need oleks loodavate
ettevGtete struktuurile vGimalikult sobivaks kohandatud, rikastada neid vGi lisada juurde
siinergiate-, kulude ja vajaminevate investeeringute kohad ja suurused. Sellise sisendi
nditeks on téokohtade loetelud, restruktureerimisprotsessis osalevate ettevotete vaheliste
tehingute llevaated, laenutingimused, kirjeldused slinergia potentsiaaliga teenustest koos
nende kdibe ja ajalooliste ndidetega saavutatavast kokkhoiust.

— ettevOtete enda eksperthinnangud kiisimustele, mis restruktureerimise kaigus ja
tulemusena tousetuvad eeskatt vajaminevate investeeringute ja riskidega seonduvalt ning
kokkuhoiukohtade realiseerimise ja takistuste kohta.

— ettevotetega labiviidud anallilisi vahejarelduste verifitseerimine, mille kdigus vaadati Ule ja
saadi ettevotetelt tagasisidet mitmele jareldusele, milleni andmekorje etapis tehtud
analidsi tulemusena jouti.

Andmekorjeks tehti jargnevad paringud ja viidi l1abi jargnevad intervjuud.
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Tabel 3. Andmekorje protsess

Andmeallikas

ELE

EEG ja ELV

Konkurentsiamet

Majandus- ja
kommunikatsiooniministeerium

Rahandusministeerium

Swedbank
KPMG

Kuupidev

14.06.2022
14.06.2022
15.06.2022
24.06.2022
28.06.2022
29.06.2022
29.06.2022
01.07.2022
03.07.2022
12.07.2022
19.07.2022
19.07.2022
05.08.2022
10.06.2022
16.06.2022
20.06.2022
22.06.2022
30.06.2022
01.07.2022
03.07.2022
08.07.2022
11.07.2022
19.07.2022
19.07.2022
19.07.2022

21.07.2022

27.07.2022
27.07.2022
28.07.2022
11.08.2022

28.06.2022
19.07.2022

20.07.2022

12.08.2022
05.08.2022

Finantsakadeemia

Andmekorije tiiip

Intervjuu - tegevjuht, strateegiajuht, finantsjuht
Intervjuu - finantsjuht

Andmeparing - saadetud

Andmeparing - vastatud

Andmeparing - vastatud

Intervjuu - 6igusosakonna juht

Andmeparing - vastatud

Intervjuu - energiaturu osakonna juht

Andmeparingut tapsustavad voi taiendavad kiisimused
Andmeparing - vastatud

Andmeparing - saadetud

Intervjuu - finantsjuht

Intervjuu - finantsjuht

Andmeparing - saadetud

Intervjuu - finantsjuht (EE)

Andmeparingut tapsustavad voi taiendavad kiisimused
Andmeparing - vastatud

Intervjuu - digusosakonna juht (EE)

Andmeparing - vastatud

Andmepaéringut tapsustavad voi taiendavad kiisimused
Andmeparing - vastatud

Andmeparingut tapsustavad voi taiendavad kiisimused
Andmeparingut tapsustavad voi taiendavad kiisimused
Andmeparing - saadetud

Andmeparing - vastatud

Intervjuu - tegevjuht (ELV), regulaator- ja éigusvaldkonna juht

(ELV)

Andmeparingut tapsustavad voi taiendavad kiisimused
Intervjuu - finantsjuht (EE)

Andmeparing - vastatud

Intervjuu - juhatuse esimees (EEG)

Intervjuu - peadirektor, regulatsiooniteenistuse juhataja,
odigusosakonna juhataja

Intervjuu - energeetikaosakonna juhataja

Intervjuu - riigivara osakonnajuhataja, riigivara osakonna
juhataja asetaitja, riigivara osakonna juhtivanaliiiitik

Intervjuu - investeerimisnéustamise meeskond
Intervjuu - investeerimisnéustamise meeskond

Andmekorje kaigus tegid sellesse kaasatud ettevotted aktiivselt koost6dd, edastades
algandmeid vG&i anallitsi jaoks sobivaid kokkuvétteid finantsvaldkonna andmetest. Siiski tuli
esialgse anallisi tahtaega juulikuus pikendada kolme nadala vorra, st esialgse kava (teostada
analiis kuni vahearuande koostamiseni 8 nddalaga) asemel tuli seda teha 11 nadalaga.

Siiski oli ettevétetel piiratud vGimalus aidata kaasa kadesoleva teostatavusanaliilsi stinergiaid ja
tadiendavaid investeeringuid puudutavate valjundite kvantifitseerimisel. Viimast pdhjendati
lisaks andmekorje tdhtaja lihidusele veel jargnevaga:
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a. Anallisiga ajaliselt kokku langevad erakordsed asjaolud, mis piirnevad
energiajulgeoleku, talitlus- ja varustuskindluse lGlesannetega

b. Erakordsed asjaolud turul, mis raskendavad ettevotete vaitel kulude, tulude ja
investeeringute mdjuanallilsi

Analttsimeeskond on siiski arvamusel, et ettevotetelt saadud andmed ja hinnangud ning

kasutatud metoodika voimaldas piisavalt usaldusvaarselt hinnata mojude vdimalikku suunda ja
vahemikke.
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Restruktureeritavad ettevotted

Tana on restruktureerimisele kuuluvad pohi- ja jaotusvorgu ning silisteemihalduse (SH)
funktsioonid kahes ettevéttes — Elering ASis (ELE) ning Eesti Energia ASi kontserni (EEG) kuuluvas
Elektrilevi OU-s (ELV).

Enne restruktureerimist

Ulevaate restruktureerimisega seotud ettevdtete struktuurist annab Joonis 4. Pdhi- ja
jaotusvorgu ning slisteemihaldusega seotud ettevotted ja nende funktsioonid tdna.
Katkendlikud jooned ELE kastis nditavad tugevaid seoseid ja integreeritust vastavate Uksuste
vahel.

Elering AS . .
& Eesti Energia AS
o [ ] mh tugiteenused kontserni
Elektri pohivorgu haldus (sh o
. : ettevotetele
liittumised)
Elektrilevi OU
. .. . _>
Elektri sisteemihaldus Elektri jaotusvdrgu haldus
Gaasi sisteemihaldus Enefit Connect OU
—> Teenused ELV-le
| Gaasivdrgu haldus (sh liitumised) Muud teenused (sidevork,
: tanavavalgustus. laadimistaristu)
Taastuvenergia toetused —> \
Muud teenused /EEG teised tiitarettevitted/

Joonis 4. Pohi- ja jaotusvorgu ning slisteemihaldusega seotud ettevétted ja nende funktsioonid
tdna

Anname esmalt Ulevaate pohivorgu- ja slisteemihalduse teenustest Elering ASi struktuuris ning
seejarel jaotusvorgu teenusest Eesti Energia ASi kontsernis.
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P&hivork ning siisteemihaldus Elering AS-is®

ELE on Eesti riigile (100%) kuuluv ettevote (aktsionaridigusi teostab MKM), mille peamiseks
Ulesandeks on kindlustada Eesti tarbijatele igal ajahetkel kvaliteetne varustus elektri ja gaasiga
ehk ettevote teostab varustuskindluse tagamise llesannet.

1.

EttevOte jagab sisemiselt teenused nelja peamisse segmenti:

a. elektrivorguteenus,

b. gaasivérguteenus,

c. bilansiteenus (eraldi arvestatakse elektri- ja gaasibilansiteenust),

d. muud tulud ja kulud.
Muude teenuste (tulude-kulude) segmenti kuuluvad taastuvenergia agentuur,
liitumistasud, valisabi, Glekoormusetulu ja renditulu.
Elektrivorguteenuse sisuks on regulaatori (Konkurentsiamet) poolt kooskdlastatud
tariifidega elektri vorguteenuse osutamine ja pohivorguettevatjate vahelise hiivitamise
mehhanismis (ITC) osalemine.
Elektri sisteemihaldus (SH) on funktsionaalselt tihedalt seotud Uhest kiljest elektri
pohivérgu teenusega ja teisest kiiljest gaasi siisteemihalduse teenusega:

a. elektri pohivorguga on Ghised vorgu planeerimine ja tookindluse tagamine;

b. gaasi slisteemihaldusega on elektri SH-I Uhised ariprotsessid ning sarnased

omadused, kliendid ja regulatiivne keskkond.

Bilansiteenust loetakse slisteemihalduse funktsiooniks, mille kulusid ei lulitata
pohivorgu tariifidesse.
Elektrivorguteenus (sh elektri sisteemihaldus ja p&hivorgu haldus) on reguleeritud
teenus, mille tariifid kinnitab kulupdhiselt Konkurentsiamet. Sarnaselt on reguleeritud
gaasislisteemiga seotud teenused.
Elektrivorguteenuse miiligitulu 2021. aastal oli 89,7 miIn € ning kasum -3,6 mIn € (2020.
a 15,3 min €). Bilansiteenuse miidgitulu oli 82,2 mIn € ning kasum -0,4 min € (2020. a
0,04 min €). Elering ASi miitgitulu kokku oli 2021. a 201,5 miIn € ning kasum 5,1 min €
(2020. a 25,3 min €).
Varade maht elektrivdrguteenusel oli 2021. aasta |6pus ca 600 min € ning
bilansiteenusel 29,1 min €.

Jaotusvork Eesti Energia AS-is’

Eesti Energia AS on 100% Eesti riigile kuuluv vertikaalselt integreeritud energiaettevote, mis
tegutseb peamiselt elektrimajanduse valdkonnas. Ettevotte koduturg on Eesti, kuid kontsernil
on titarettevotteid ka mitmes, peamiselt lahipiirkonna riigis.

ELV on 100% Eesti Energia ASi omandis olev Eesti turul tegutsev jaotusvorgu ettevote. Ettevottel
on (le 533 000 elektrivorguteenuse kliendi ning parast Imatra Elektri omandamist (2021. a) on
ELV turuosa elektri jaotusturul ca 95%.

6 Allikad: elering.ee, ettevGtte aastaaruanne 2021, intervjuud ettevdtte juhtkonnaga

7 Allikad: ettevotete kodulehed ja aastaaruanded (2021. a), intervjuud juhtkondadega
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1. 2021. aastal moodustas ELV midgitulu ca 18% EEG konsolideeritud mutgituludest (234
min € vs 1 313 min €) ning ca 25% kasumist (27,8 mIn € vs 111,5 min €). Aasta varem,
kui tulemusi mdjutasid madalad elektri hinnad ja vdiksem tarbimine, oli aga ELV kasum
suurem kui kontserni konsolideeritud kasum (33 min € vs 19 mIn €) — seega on ELV
reguleeritud &ri stabiilsem kui kontserni aritegevus tervikuna® (vt ka Joonis 9. EEG
konsolideeritud arikasum (miinus ELV d&rikasum) ning ELV &rikasum perioodil
2012-2021.).

2. Oluline struktuurne muudatus ELV-s toimus 2021. aasta alguses, kui ELV jagunemise teel
asutati Enefit Connect OU (EC), kuhu viidi (ile valdav osa ELV personalist ning mis osutab
ELV-le klientide teenindamise, varahalduse, vorguarenduse, digitaalseid ning muid ELV
pohitegevusega otseselt seotud teenuseid.

3. Kui aastal 2020 oli ELV aasta keskmine too6tajate arv 700, siis 2021. aastal oli see 22.
2022. aasta juunis oli ELV personali arv liksuste 16ikes jargmine:

a. Juhatuse esimees (1)
b. Finantsjuhtimine (11)
c. Regulaator- ja Gigus (5)
d. Varahaldus (12, sh 1 juhatuse liige)
Praegu on ettevottes kokku 29 tdiskoormusega ametikohta.

4. Lisaks elektri jaotusvdrguteenusega seotud tugiteenustele viidi EC-sse lle ka seni ELV-s
olnud vabaturuteenused: automaatikateenus, tdnavavalgustuse vorgu haldamine ja
opereerimine, sidevdrgu ehitus, sdidukite laadimistaristu opereerimine jm.

5. ELV ostis 2021. aastal EC-It teenuseid ca 44,3 miljoni € eest, mida EC osutab pikaajaliste
teenuslepingute alusel [Arisaladus eemaldatud)].

6. EC miilgitulu 2021. aastal oli 51,1 miljonit € ([Arisaladus eemaldatud]). EC poolt ELV-le
osutatavate teenuste nimekiri on toodud aruande lisas 4.

7. ELV ostab sisse tugiteenused kontserni emaettevottelt, sh kdnekeskuse teenus,
arveldus, vélahaldus, IT haldus, kiiberturvalisuse tagamine jm. Lisaks jagatakse
kontserniga ka Uhtset IT taristut (finantstarkvara, personalitarkvara jne) (teenuste
loetelu on toodud asjakohases lisas).

8. ELV ostis 2021. aastal kontserni emaettevdttelt tugiteenuseid arvestuslikult 3,7 miljoni
€ eest®. Leping on aastane ning pikeneb perioodiliselt.

9. ELV on lilitatud EEG kontsernikonto silisteemi, mille raames vastutavad kontserni
liikkmed pankadele tasumata summade eest solidaarselt. Kontsernikonto liikmed
kajastavad oma bilansis arvelduskontode jadkide saldo, vastavalt kas ndudena voi
kohustisena emaettevottele.

10. [Arisaladus eemaldatud].

11. [Arisaladus eemaldatud] ning vdlakirjal 2,4%. [Arisaladus eemaldatud]; EEG
vdlakohustuste maht oli 939 min €, [Arisaladus eemaldatud].

8 EEG 2022. a | kvartali kasum Uletas kontserni 2021. a kogukasumit ca 1,5 korda

9 Siia ei ole arvestatud mitmesugused muud arveldused ettevdtete vahel, millest olulise mahu annavad avatud tarne
kadudega seotud arveldused
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Parast restruktureerimist

Restruktureerimise jirgse struktuuri aluseks on GTB 2019. aasta analiilsis'® vilja pakutud
arenguversioon nr 4, mille kohaselt luuakse eraldiseisev (riigi omandis) (ihendvorguettevote
ning erapooletu slisteemihaldur. Eeldatav IGplik struktuur parast restruktureerimist on toodud
jargneval Joonis 5. POhi- ja jaotusvérgu ning slsteemihalduse funktsioonid parast
restruktureerimist (lileval), restruktureerimise vaheetapid (all)

Siisteemishaldus AS Eesti Energia AS

Elektri ststeemihaldus mh tugiteenused kontserni

ettevotetele

Gaasi slisteemihaldus

Enefit Connect OU

Taastuvenergia agentuur (?)

Tanavavalgustus, sidevork,
elektriautode laadimistaristu jm

Uhendvorguettevote AS

Elektri jaotusvorgu haldus

JEEG teised tiitarettevotted/

Elektri pohivorgu haldus

Gaasivorgu haldus

Jaotusvorgu tugiteenused
(varem teenused EC-lt)

Tugiteenused — admin
(varem EE AS-ilt)

Joonis 5. Pohi- ja jaotusvdrgu ning slisteemihalduse funktsioonid pdrast restruktureerimist
(tileval), restruktureerimise vaheetapid (all)

Restruktureerimise IGpuleviimine joonisel kirjeldatud kujul sdltub riigi kui ettevétete omaniku
otsusest, kaaludes selleks nii finantsmajanduslikke, tehnilisi, Oiguslikke kui ka
energiajulgeolekuga seotud asjaolusid. Toodud struktuurini joudmine toimub etappide kaupa
ning omanikul on véimalik teatud muudatused (st etapid) teostamata jatta, juhul kui see on
pohjendatud.

Restruktureerimise peamisi etappe on kujutatud jargnevalt joonisel (vt Joonis 6.
Restruktureerimise etapid).

10 Riigi omandis dritihingutele kuuluvate energiavdrkude analiilis“
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1. ELV eraldamine EEG-st ‘

2. Uhendvdrguettevdtte moodustamine ‘

3. Susteemihalduse eraldamine

Joonis 6. Restruktureerimise etapid

Iga toodud etapp koosneb toimingutest, mida on kirjeldatud jargnevates punktides, mis on
struktureeritud selliselt, et () esmalt kirjeldatakse, milliseid restruktureerimisele seatud
eesmargid vastava etapiga saavutatakse (Iahtudes GTB analliilisist) ning (1) seejarel, millised on
vajalikud otsused ja tegevused etapi labiviimiseks.

Elektrilevi OU eraldamine EEG-st
(n ELV omandisuhte eraldamisega EEG-st saavutatakse osaliselt eesmargid, mis on
planeeritud restruktureerimise protsessile seatud. Nendeks on:

e huvide konflikti (teoreetilise) riski likvideerimine. V&imalike huvide konflikti
kohtadena vdib valja tuua jargnevat:

o Uhe turuosalise eelis informatsiooni omamisel, mis on seotud jaotusvdrgu ja
selle klientidega,

o teoreetiline vdimalus mojutada jaotusvorgu arendamist,

o paindlikkusteenuste pakkumisega seotud potentsiaalne huvide konflikt
tulevikus,

o ristsubsideerimise voimalus;

e vdimalus prioriteetselt tegeleda jaotusvorgu arendamisega, vorreldes olukorraga,
kus jaotusvork on (ks (vdiksem) osa peamiselt vabaturuteenuseid osutavas
kontsernis.

(m Vajalikud otsused ja tegevused ELV eraldamisel EEG-st on anallilsi teostajate arusaama
kohaselt jargmised.

1. Otsustatakse ldhenemine eraldamise teostamiseks. Anallilisi teostajad ndaevad reaalsete
vOimalustena kolme alternatiivi:

a. ELV osade omandamine riigi poolt EEG-It ostu-miiligitehinguga;

b. ELV eraldamine EEG-st omaniku otsusega vastavalt &riseadustikus (AS)
kirjeldatud jagunemise protsessile (vt AS § 434 Ig 4);
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c. ELV eraldamine ja borsile viimine, ELE Glhendamine borsiettevottega parast
sellest SH eraldamist.

PShjalikumalt on voimalike alternatiivide voérdlus toodud analiitsi peatikis 6.

2. Otsustatakse, millised seni kontserni teiste ettevotete (peamiselt EC ja emaettevite)
poolt osutatavad teenused/funktsioonid tuleks lles ehitada ELV siseselt. Seejuures
tuleb otsustada, milliste teenuste osas on turul piisavalt valikuvdimalusi ehk mida saaks
turult sisse osta ning millised funktsioonid tuleks sisemiselt {iles ehitada.
Umberkorraldamine oleks pdhjendatud jirgnevaga:

a. ELV eraldamisel EEG-st kaotab jou riigihangete seaduse nn sisetehingute reegel
ning ELV peab teenuste ostmisel hakkama jargima riigihangete seadust.

b. Tapsemalt on jargitud ELTS-i § 18 Idiget 5, mille kohaselt peavad
jaotusvOrguettevotja kasutuses olema vorguteenuse osutamiseks vajalike
vahendite sailitamiseks ning arendamiseks vajalikud tehnilised, fiitsilised,
rahalised ja inimressursid.

c. Oluliste funktsioonide ettevottesse toomisel on ELV-l vdimalik kiiremini ja
paindlikumalt vastu votta ja teostada juhtimisotsuseid.

d. Likvideeritakse voimalikud huvide konflikti riskid (vt kdesoleva punkti osa (1)).

Konkurentsiameti hinnangul*® on Elektrilevi OU tegevuse ldbipaistvus ning sdltumatus
emaettevotjast paremini tagatud, kui Eesti suurima jaotusvorguettevotja enda koosseisu
kuuluks vahemalt:

e juhtimiskeskuse teenuse osutamine (jaotusvOrguettevétja tavaparane vorgu
opereerimine, mis hélmab muu hulgas vérgu operatiivset juhtimist, talituskindluse
tagamist, vorgu katkestuste haldamist jm) ja

e jaotusvorguettevGtja pOhitegevusega seonduvad teenused, nagu naiteks
vorgulepingute s6lmimine, I6petamine ja muutmine ning rikketeavituse haldus,
po6rdumiste menetlemine jt.

3. ELV kontsernisiseste laenude refinantseerimise korraldamine.
a. [Arisaladus eemaldatud].
b. [Arisaladus eemaldatud].

4. Labiradkimised EEG laenuandjatega ELV eraldamisest tulenevate madjude
vahendamiseks. Tapsemalt on EEG volakohustustest kirjutatud anallilisi punktis 4.1.1.

11 Konkurentsiamet; Hinnang Elektrilevi OU sdltumatusele ja tegevusele vdrdsel kohtlemisel; 2022.
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Uhendvdrguettevatte moodustamine ELV ja ELE baasil

(1)

(I

P&hi- ja jaotusvorgu ihendamine voimaldab saavutada planeeritud restruktureerimise
protsessile seatud eesmargi, mis on seotud tihendvdrgu tGhtse planeerimise, hooldamise
ning liitumiste protsessi korraldamisega.

Vajalikud otsused ja tegevused elektrivérkude Ghendamisel on analiilisi teostajate
arusaama kohaselt jargmised.

Korvaldatakse ELTS-i (§ 16 Ig 4) piirang, mille kohaselt ei v6i pohivérguettevétja samal
ajal olla jaotusvorguettevot;ja.

Asutatakse vajadusel uus riigi omanduses olev ettevote vdi otsustatakse vorkude
Uihendamine (ihe olemasoleva ettevétte (ELV, ELE) baasil.

Otsustatakse vorkude Gthendamise aeg:

a. ELE hinnangul peaks vorkude ihendamine toimuma péarast Eesti elektrisiisteemi
slinkroniseerimist mandri-Euroopa silisteemiga, st aastal 2026, kuna enne seda
puudub ettevottel ressurss, et tihinemist ellu viia voi leitakse riigi abil tdiendav
ressurss.

Koostatakse  detailne plaan  Uhendvorguettevotte  Gldjuhtimisega  seotud
(tugi)funktsioonide korraldamiseks.

a. ELV-s on tdna suur osa nendest funktsioonidest delegeeritud kontserni
emaettevottele — nende llesehitamisel EEG-st eraldunud ELV sees tuleks juba
ettevaatavalt silmas pidada planeeritavat Uhendvorguettevitet.

b. Selliste tugifunktsioonide nagu andmestike (vork ja kliendid) ja IT stisteemide
eraldamise osas migratsiooniplaani, ajakava ning eelarvehinnangu
koostamiseks teostatakse tdiendav analiiis.

Koostatakse detailne plaan jaotus- ja pShivorgu pohifunktsioonide integreerimiseks.
Peamisteks stinergiate tekkimise kohtadeks on eelkdige:

a. vorgu planeerimine ja arendamine (sh nn tarkvork);

b. vorgu hooldus;

c. liitumiste protsess.

Viiakse l3bi &rilihingute (ihinemise protsess vastavalt driseadustikus sitestatule (vt AS-i
peatiikk 31). Toimub organisatsioonide juhtimise ja kultuuride integreerimine.

Viiakse labi sisteemihalduse funktsiooni nn sertifitseerimine (hendvdrguettevétte
sees:

a. See on vajalik (a) selleks, et siisteemihaldusega seotud kulusid saaks eraldi
arvestada pohivorgu tariifidesse ning (b) slisteemihalduse vdimalikuks
hilisemaks eraldamiseks Gihendvérguettevottest.

Sertifitseeritakse eraldi elektri ja gaasi stisteemihaldus.
Sertifitseerimine kirjeldab, millised funktsioonid ja nendega seotud kulud
kuuluvad otse ja ainult stisteemihaldusesse ning kuidas jagatakse teiste pohi- ja
tugifunktsioonide kulud, mida siisteemihaldus vajab ning kasutab.
Koostatakse jaotusvalemid Uldkulude ja jagatud funktsioonide kulude jagamiseks
Uhendvdrguettevotte teenustele, arvestades lisandunud jaotusvorgu teenust.
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Siisteemihalduse eraldamine lihendvorguettevottest

(1)

)

S6ltumatu slsteemihalduri loomisega saavutatakse eelduslikult soodsam olukord
Uhendvorgu-ettevotte aktsiate borsil noteerimiseks.

Tulenevalt saadud andmete analiilsist ja ettevGtete poolt esitatud pohjendustest ei
valista anallUsi koostajate hinnangul slisteemihalduse funktsiooni omamine otseselt
vorguettevdtte borsile viimist, mida kinnitavad Leedu (AB Litgrid'?) ja UK (National Grid
plc®®) niited. Teisest kiiljest ei ole siisteemihalduse funktsiooni peamised eesmirgid
arilised (vaid eelkdige varustuskindluse tagamine), mistottu ei ole selle sobivus
borsiettevottesse hasti pohjendatud.

Vajalikud otsused ja tegevused slisteemihalduri eraldamisel on analiilsi teostajate
arusaama kohaselt jargmised:

Tehakse pohimotteline otsus SH eraldamiseks ning otsustatakse eraldamise aeg:

a. Elering AS juhkonna hinnangul peaks voérkude (hendamine toimuma parast
Eesti elektrististeemi slinkroniseerimist Mandri-Euroopa slisteemiga. Analiisi
koostajad ei nde olulisi takistusi sellele, et SH eraldamine toimuks samaaegselt
Uhendvorguettevdtte moodustamisega.

b. Kuna silisteemihalduri funktsiooni eraldamise peamiseks pdhjenduseks on
kdesoleva anallilsi koostajate arusaama kohaselt Gihendvérguettevotte borsile
viimine, siis vOib eraldamine séltuda ka ihendvorguettevdtte borsile viimise
otsusest.

Korvaldatakse ELTS-i (§ 38 Ig 2) piirang, mille kohaselt on sisteemihalduriks
pohivoérguettevotja.

Asutatakse 100% riigile kuuluv drithing (nt Slisteemihaldus AS) ning otsustatakse
lahenemine, kuidas stisteemihalduse funktsioon ihendvdrguettevottest eraldatakse —
kas eraldamise v6i ostu-miiligi-tehingu kaudu.

Otsustatakse, kas teatud osa endise Eleringi muudest teenustest/funktsioonidest
(taastuvenergia agentuur, liitumised, valisabi, lilekoormusteenus, renditeenus) voiksid
kaasa minna ststeemihalduriga samasse arilihingusse.

a. Esialgse hinnangu kohaselt vdiks selleks olla ainult taastuvenergia agentuuri
funktsioon, mis ei ole ariline tegevus ning seega viahe sobiv potentsiaalsesse
borsiettevottesse.

Koostatakse plaan siisteemihalduri juhtimise ja p&hifunktsioonide korraldamiseks.

a. Oluline kisimus on, kas korraldada funktsioon ettevotte-siseselt voi vélise
teenuse-osutaja kaudu.

12 Avalikult kaubeldavad on siiski ainult 2,5% aktsiatest.

13 Stisteemihaldur (National Grid Electricity Transmission plc) on 100% National Grid plc omandis, ehk borsil
noteeritud kaudselt.
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Otsustamist vajab, kuidas korraldada pohifunktsioonid, mida dubleeritakse
vOrgu- ja slsteemihalduse ettevottes: nt elektrislisteemi anallilis, vorgu
planeerimine, tanane Elering LIVE jm.

Eleringi juhtkonna hinnangul peaks loodavas siisteemihalduse ettevdttes olema
79 ametikohta, millest 45 saab otse lle kanda tdnasest Eleringi slisteemist,
Ulejaanud vajavad kas dubleerimist vGrguettevottes (elektrisiisteemi analiis,
vorgu planeerimine) v&i uuesti mehitamist (Uldjuhtimise tugitegevused).
Dubleerimise tingib teatud maaral valdkondade spetsiifika, sest need
Ulesanded, mida tdna koos toimivas p&hivorgu haldamises ja stisteemihalduses
teostab (ks meeskond, erinevad (ksteisest monevorra parast nende
funktsioonide eraldamist. Kdesoleva anallilisi jooksul ei tuvastatud véimalusi,
kuidas tookohtade arvu ning sellega seonduvate t66joukulude suurenemist
vdahendada. Need voivad tekkida siis, kui eraldamise protsessi pdhjalikumalt
ette valmistatakse.
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Restruktureerimise mojud

Plaanitavast restruktureerimisest tekivad eelduslikult lisaks nn operatiivsetele mdjudele
(teenuste kvaliteedi paranemine, riskide (nt huvide konflikti risk) maandamine, borsil
noteerimise vOimaldamine jms) ka rahas moddetavad mojud protsessis osalevatele
ettevotetele.

Jargnevalt toodud finants-majanduslike mdjude hindamise muutsid keerulisemaks jargmised
asjaolud:

e restruktureeritavate ettevotete juhtivtootajad ei olnud lihikest ajavahemikku
arvestades voimelised p&hjalikku analldsi 1abi viima ehk konstrueerima olukorda, kus
teenused ja sisemised funktsioonid on (vGrreldes tanasega) teisiti korraldatud.
Tadiendavalt toodi vélja kdesolevat pingelist turuolukorda ja suurt tookoormust
seonduvalt varustuskindlust puudutavate llesannetega;

e ettevotetel puudub piisavalt sligav teadmine vastaspoole (ELV/EEG-I ELE-st ning
vastupidi) organisatsiooni toimimisest, kuludest ja investeeringutest.

Iga tegevusala ja ettevotted selles on piisavalt unikaalsed, seet6ttu vajavad potentsiaalsed
stinergiad Uksikuna véljaselgitamist ja hindamist. Ka plaanitav restruktureerimise protsess on
piisavalt spetsiifiline, et vélisel osapoolel on keeruline kasutada dldisi, senisel kogemusel (sh
uuringud, teadustddd) pohinevaid (rusika)reegleid muutuste méjud hindamiseks.

Analiilisi teostajate lahenemine antud olukorras oli kaardistada vGimalikult detailselt need
kohad, kus voiksid tekkida finantsmdjud ning hinnata koost66s asjaosalistega vGimaliku mdju
suunda ning tugevust. Tulemuseks on leitud kas tdendosuspiirkonnad, nende keskvaartused voi
siis piirvaartused (nt hinnang maksimaalsele voimalikule mdjule), mis peaksid otsustajatele
looma pdhjendatud tausta informeeritud otsuste langetamiseks.

MGjud ettevotete majandusnaditajatele

Kadesolev peatikk keskendub voimalikele rahas mdddetavatele mojudele, mis plaanitava
restruktureerimise kadigus tekkida vdivad ning mis avalduvad otseselt seotud ettevotete
finantsnaitajates.

Anallisi koostajad leidsid, et finantsmdjude hindamisel saab eraldi m&6ta mdjusid, mis tekivad
plaanitava restruktureerimise erinevates etappides — etapid on kirjeldatud alapeatiikis 3.2.
Suures plaanis saab igas etapis eristada kolme liiki mdjusid (vt ka Joonis 7):

1. Uhekordsed kulud — siin on nii restruktureerimise korraldamisega seotud kulud
(majanduslik, tehniline ja juriidiline ndustamine) kui vdlakohustuste vdimaliku
restruktureerimisega seotud ihekordsed kulud;

2. Mojud tegevuskuludele — pisiv tegevuskulude muutus, mis vdib olla nii negatiivne (st
kulude kasv) kui ka positiivne ning voib Ule kanduda ka reguleeritud teenuste
tariifidesse;

3. M0ojud investeeringutele — md&jud voivad olla seotud nii investeeringute kasvu (vajadus
dubleerida teatud varasid eraldatud ettevGtetes) kui ka langusega (nt Uhisest
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planeerimisest voi efektiivsemast kasutamisest tulenev). Investeeringute taseme
muutus vOib mdjutada reguleeritud teenuste tariife [abi kulumi ja tootluse. Koondtabelis
on investeeringute mdju ndidatud nn tekkepdhiselt kulumi kaudu, et saaks ndidata moju
erinevate aastate majandusnaitajatele.

ELV eraldamine EEG-st

Uhendvorguettevotte
loomine

Sisteemihalduse
eraldamine

»  Uhekordsed kulud
¢ MOoju tegevuskuludele
¢ Mojud investeeringutele

Uhekordsed kulud
Moju tegevuskuludele
Mojud investeeringutele

Uhekordsed kulud
Moju tegevuskuludele
Mojud investeeringutele

Joonis 7. Méjud ettevétete majandusnditajatele etappide I6ikes

Jargnevalt on antud hinnangud majandusnaitajate muutustele etappide IGikes.

M0ojud ELV eraldamisel EEG-st

Uhekordsed kulud

Tuvastati kahte liiki tihekordseid kulusid, (1) tehingukulud ehk sisuliselt nGustamisega seotud
kulud ning (2) vblakohustuste restruktureerimisega seotud (ihekordsed kulud, mille sisse ei ole
arvestatud intressi.

Eraldamisprotsessi noustamine

Eraldamisprotsessi nGustamisega seotud kulud séltuvad teatud maaral ka eraldamise viisist:
ekspertide hinnangul on ostu-miutgi-tehinguga eraldamine kulukam kui jagunemise teel
eraldamine.

Noustajate kulud saab nende tekkimise ajast sdltuvalt jagada kahte faasi:
(n otsene eraldamise protsessi ndustamine;
(1) teenuste sisseostmise imberkorraldamine.

Teine faas voib ELV puhul eelduslikult toimuda ka parast omandilist eraldamist, naiteks kuni
teenuste osutamiseks sOlmitud lepingute IGpuni ning eeldusel, et riigihangete seaduse
sisetehingute erandi 10ppemine ei tdhenda ka vastavate teenuslepingute automaatset
IBppemist4.

14 Kaesoleva anallusi koostajate hinnangul ei ole see vajalik;
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ELV eraldamise protsessi korraldamisega seotud kulud on kirjeldatud jargnevas tabelis®.

Valdkond Tegevuste kirjeldus Hinnang kulule
Oigus Otstarbekas on kaasata protsessi kogemusega | (I) faas: kuni 50 000
valine Gigusekspert soltumata sellest, kas tegemist | eurot (arvestuse
on ostu-muudgi-tehingu vGi dariseadustiku jargse | alus: kuni 300
eraldamisega. téotundi ning kuni
=, ~ - o 150 € tund
Oigusndustaja (lesanded vdivad olla seotud )
jargnevaga:
e lepingute (jagunemise, ostu-mugi) | (I) faas: eelduslikult
ettevalmistamine; kuni 15 000 eurot
o Oiguslike protseduuride kaardistamine ja
nende taitmise jalgimine;
ndustamine regulatsiooni muutmise
protsessis;
e osalemine labiradkimistel kreeditoridega ning
kokkulepete vormistamisel;
e osalemine vaidlustamise protsessis;
e protsessi juriidiline 16petamine (kokkulepete
vormistamine, vajalike kannete tegemine
registritesse jms).
Teises faasis vOib vajadus vilise Gigusndustaja jarele
tekkida uute teenuslepingute koostamise ja
s6lmimise protsessis.
Tehniline Kuna ELV tegutseb eraldiseisva ariiihinguna, siis | (I) faas: NA
vOib eeldada, et omandiline eraldamine ei ndua
valist tehnilist ekspertiisi. Lisaks on ettevottel endal
kogemus hiljutisest ELV-st pohiteenuste | (ll) faas: eelduslikult
eraldamisest (EC-sse). kuni 10 000 eurot
arvestuse alus: kuni
Lisaks pole enne omandilist eraldamist eeldatavasti ( .
- ~ . . ... 1100 tootundi ning
vajalik l6petada  kontsernisiseseid lepinguid .
. . kuni 100 € tund)
teenuste osutamiseks ELV-le. Kulud, mis on seotud
jaotusvorgu  haldamise, IT jm  teenuste
Umberkorraldamisega seisavad siiski ees (nn
sisetehingute erandi |Gppemise t&ttu) ning on

n Jargnevas tabelis toodud numbrilised vaartused pohinevad anallilisi teostajate kogemusel ja hinnangutel, samuti
valideeris leitud suurusjarke EEG kogemus Enefit Connecti eraldamisel ELV-st.
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otseselt tingitud kdimasolevast
restruktureerimisest.

Teenuste/funktsioonide Umberkorraldamise juures
vOib olla vaja valist tehnilist teadmist:

e funktsioonide ELV sees Ulesehitamiseks;

e hangete korraldamiseks, teenuste valjast
hankimiseks (teenuste tehniline piiritlemine ja
ldhtelilesannete koostamine).

Majanduslik Eraldamise (nii ostu-madgi kui ka jagunemise teel) | (1) faas: kuni 20 000
juures on vajalik hinnata ELV turuvaartust. | eurot (arvestuse

Jagunemise protsessis peab jagunemislepingule | alus: kuni 150

hinnangu andma audiitor (ariseadustiku § 437). téotundi ning kuni

120 € tund), katkeb

Lisaks voib finantsndustaja kaasamise vajadus

tekkida labiraakimistel vblausaldajatega. endas

audiitoripoolset
Restruktureerimise hilisemas faasis (parast ELV | hinnangut
eraldamist) toimub seni kontsernist sisse ostetud
teenuste imberkorraldamine, kus vdib samuti vaja
minna finantsndustaja tuge, et vorrelda erinevate | (1) faas: kuni 10 000
alternatiivide (funktsiooni sisemine Ulesehitamine | eurot.

v&i véljast hankimine) tasuvust ja riske/vdimalusi.

Kokku on eraldamise protsessi faas | kulud hinnanguliselt kuni 70 000 eurot ning Il faasis 35 000
eurot.

Eelnev tabel ei kajasta borsile viimise kulusid — nii ELV borsile viimise alternatiivis, kui ka
eraldumise stsenaariumis, kus borsile saab viia Uhendvdrguettevote. Borsil noteerimisega
kaasnevate kulud suuruseks hinnatakse 4-7% emissiooni mahust!® — niiteks kui vétta ELV
omakapitali vaartuseks 1 miljard eurot?” ja kauplemisse viiakse 25% osalus, v&iksid IPO kulud olla
10-17 miljonit eurot.

Volakohustuste restruktureerimine

ELV eraldamisel EEG-st on olulise tdhtsusega vdimalikud kulud vdlakohustuste
restruktureerimisest. Tegemist on potentsiaalsete kuludega, mille 10plik suurus selgub aga
labirddkimistel ning saavutatud kokkulepetest volausaldajatega.

16 KPMG ja Swedbangi kapitaliturgude tUksuste hinnangud.

17Vt hinnanguid peatikis 6.
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Tanane keeruline majandus- ja finantsturgude olukord raskendab méjude hindamist. Allpool
olev on hinnang lepingutingimuste pohjal, mille paikapidavus on verifitseeritud koos EEG
juhtkonnaga.

Volakohustused saab jagada kolmeks:
e EEG kohustused valiste volausaldajate ees;
e EEG kokku lepitud aga kasutamata laenukohustused;
e ELV vdlakohustused kontserni emaettevotte ees.

Jargnevalt kasitletakse kategooriaid eraldi.

(1) EEG olemasolevad vélakohustused

Voetud kohustuste portfell on toodud jargnevas tabelis.

Tabel 4. Eesti Energia ASi ja Enefit Green ASi vblakohustused seisuga 06.2022

Enefit Green ASi (EG) laenulepingud 115,9 [Arisaladus  kuni 2028
eemaldatud]

Swedbank 150 [Arisaladus  06.2024
eemaldatud]

EIB 16,7 [Arisaladus  11.2023
eemaldatud]

EIB (ELV) 61,8 [Arisaladus  07.2026
eemaldatud]

Eesti Energia ASi volakirjad 500 [Arisaladus  09.2023
eemaldatud]

KOKKU 844,4

Allikas: Eesti Energia AS

Lisakulud, mis voivad tekkida restruktureerimise tulemusena, on anallilisi koostajate hinnangul
jargmised:

¢ laenulepingu ennetdhtaegse |6petamise kulu (ihekordne);
e refinantseerimislaenu korraldamise kulu (ihekordne);

e refinantseerimislaenu intressimaar — méju kestab kuni refinantseeritava laenu tdhtaja
IGpuni (vGib olla nii positiivne kui negatiivne, kuid turuolukorda arvestades pigem
negatiivne).

Arvestades tanast laenuturu olukorda, voib eeldada, et refinantseerimislaenu intress kujuneb
kdrgemaks kui olemasolevatel vélakohustustel (vt ka Joonis 8) — joonisel allpool on naidatud
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baasintressi, millele lisandub laenumarginaal, mis vdib olla kdesolevas olukorras samuti
kasvanud. Samas ei ole vGimalik hinnata, kas tdnane refinantseerimine (juhul kui see on vajalik)
toob kaasa kdrgema intressimaara pikemas perspektiivis ehk kas uute lepingute intressitasemed
tahendavad kulude kasvu ka pikemas vaates.

Joonis 8. Eurolaenude 10-aastase intressimddra vahetustehingu (SWAP) tase

Allikas: www.investing.com

Vaatame eelpool toodud volakohustusi tksikult jargnevas tabelis.

Tabel 5. Restruktureerimise voimalik moju EEG olemasolevatele vélakohustustele

Kohustus TS Hinnanguline lisakulu
Enefit Green EG on borsiettevottena iseseisev laenaja ning | Teadaolevalt puudub
ASi laenud tema laenude tingimused ei séltu teadaolevalt
EEG teiste ettevOtetega toimuvast.
Swedbanki Ujuva intressiga laen. Vajalik on kisida ndusolek | Teadaolevalt puudub
laen EEG restruktureerimise korral.
Arvelduskrediidil puudub I6petamise kulu.
EIB (Iru) Laen on vletud Iru jadtmepodletusbloki | Teadaolevalt puudub
finantseerimiseks. Laenu jaak on suhteliselt madal
ning tahtaeg lahedal ehk ELV eraldamine toimub
toendoliselt parast selle laenu tahtaja [Gppu.
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EIB (ELV) Laen on antud jaotusvorgu (ELV) investeeringute | Intressikulu muutus ca
finantseerimiseks. P6hjendatud vd&iks olla selle | 0,7 min € (aastas kuni

laenu vormistamine eraldiseisvale ELV-le, mis EEG | 07.2026;

juhtkonna hinnangul vdib praktikas siiski mitte | intressimaara kasv ca

realiseeruda, kuna: 1,6pp-d®);

1. Pangad (sh EIB) finantseerivad tdna EEG-d
kontserni, mitte Uksikute projektide
tasandil ning imbervormistamine nduaks
pankadelt seega ldahenemise muutmist,
mille ette vOtmisest suured
rahvusvahelised institutsioonid (EIB)
vOivad olla mitte huvitatud;

2. EIB-l on EEG andmetel laenulimiidi piirang
sOltuvalt ettevotte omakapitalist 20-25%
omakapitali mahust — antud laenu jaak
mahub  selle limiidi  sisse, kuid
jaotusvorgule on kokku lepitud tdiendav
laen (175 min €), mis laheb limiidist valja.

Toendoline on, et eraldiseisva ELV reiting on
kdrgem?, kui EEG reiting ning intressimaara kasv
vOiks kujuneda madalamaks, kui see oleks EEG
reitingu korral (vt ka tabeli all olevat boksi).

Volakiri Volakirjal puuduvad teadaolevalt klauslid, mis | Reitingu alanemisel
puudutavad ELV vOBimalikku eraldamist | (kuni 2 pligala vorra)
kontsernist. Volakirjade (500 mIn €) lunastamise | ca 2 mln € aastas.
tahtaeg suhteliselt 1ahedal (09.2023), mistottu ei
pruugi eraldamine efektiivselt toimuda enne selle
tahtaja saabumist.

EEG-I tuleb uue vélakirja emiteerimise korral turgu
teavitada plaanitavast ELV eraldamisest. ELV
eraldamisest tingitud tGenéolise intressi (kupong)
kasvu kdrval on ehk olulisemaks kiisimuseks
investorite huvi volakirja vastu. EEG poolt
plaanitud refinantseerimine 2022 aasta mais
kukkus labi Ukraina sdja tottu — selle mdju v&ib
olla aastal 2023 viahenenud, kuid ELV eraldamine
vOib olla tdiendav faktor, mis huvi vihendab.

18 Seda vaidet valideeriti KPMG ja Swedbanki investeerimispanganduse spetsialistidega.

19 EEG juhtkonna hinnang

34

© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.



KPMG Deals Finantsakadeemia

KPMG

Volakirja intressikulu tdouseb juhul kui EEG
krediidireiting langeb parast vahem riskantse
tegevuse eraldamist, mis on ka tdendoline.
Tapsem arutluskdik antud teemal on toodud
tabelile jargnevas boksis.

EEG eurovdlakirja reiting Moody’s agentuuri poolt on tasemel Baa3. ELE eurovdlakirja reiting
samalt agentuurilt on A2 ehk 4 pligalat kérgem kui EEG vdlakirjal. Vélakirja maht EEG-I on 500
min €, kupong 2,384% ning tahtaeg 09.2023. ELE vélakirja maht 225 min €, kupong 0,875%
ning tahtaeg 05.2023.

Seisuga 03.08.2022 oli EEG vdlakirja tootlus tahtajani (yield-to-maturity) pakkumise poolel
(bid%) 3,55% ning ELE vélakirjal 1,64%%.

Sellest voib jareldada, et monopoolne ja reguleeritud elektri (ja gaasi) Glekande ari hinnatakse
oluliselt vahem riskantseks kui suuresti vabaturule orienteeritud integreeritud
elektrienergeetika ari. Seega on téendoline, et EEG reiting langeb, véimalik, et kuni kaks
pligalat tasemele Ba2.

SEB Bondlist’i pohjal tehtud arvestus naitas, et reitingu nérgenemine lihe pligala vorra, voiks
intressitaset kasvatada ca 0,3 protsendipunkti (edaspidi ka ,,pp“) vGrra. ELE ja EEG vélakirjade
tootluste vahe indikeerib sellest suuremat muutust (0,45 pp-d reitingu pligala kohta bid/ask
keskmise pohjal). Kui jaddda tldvalimi pohjal saadud tulemuse juurde voiks naiteks 2-pligala
suurune reitingu langus tahendada ca 0,6 pp suurust intressimaara téusu 5-10 aasta pikkustel
volakirjadel.

Aastal 2021 oli EEG laenukohustuste aasta keskmine intressikulu ca 1,96% suhtena
laenuportfelli. [Arisaladus eemaldatud]. Sellest tulenevalt, oli kontserni muu osa (st va ELV)
intressikulu 0,3 pp-d kdrgem, kui kogu kontserni keskmine laenukulu. Seega eelnevalt
arvestatud kallinemisest pool (st 0,6pp-st 0,3pp-d) on kontserni siseselt juba ELV valisele
tegevusele allokeeritud, tdiendavalt peaks seega eelnevalt toodud arvutuskaigu pohjal parast
ELV eraldumist lisanduma 0,3 pp-d.

Kokku annab eelnevas tabelis toodud arvutus olemasolevate vdlakohustustega seotud
voimalikuks lisakuluks ca 2,5 miljonit €, mis jaguneb intressitaseme tdusule (2,2 min € aastas)
ning Gihekordseteks kuludeks.

(n) EEG kasutamata laenukohustused

Lisaks olemasolevatele vilakohustustele on EEG kokku leppinud laenud, mida kadesolevaks ajaks
ei ole veel kasutusse véetud. Nendest annab llevaate jargnev Tabel 6.

20 Allikas: SEB Bondlist
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Tabel 6. Eesti Energia ASi ja Enefit Green ASi kokkulepitud aga kasutamata laenud seisuga
06.2022

Laenude Tahtajad
summad (mln €)

Enefit Green AS (likviidsuslaen) 50
Enefit Green AS (investeerimislaen) 170
OP Eesti filiaal (likviidsus) 150 09.2025
Swedbank (likviidsus) 70 09.2023
SEB (likviidsus) 50 09.2023
EIB (sidevork) 70 14 a
EIB (jaotusvork) 175
KOKKU 735

Allikas: Eesti Energia AS

Kui EG laenud valja jatta, siis on EEG kontserni tasandil kokku lepitud laenukohustuste maht 515
miljonit €. Sellest EIB laen 175 min € ulatuses on sihtotstarbeliselt ette nahtud jaotusvérgu
investeeringute finantseerimiseks ehk jarele jadva EEG finantseerimiseks seda vaja ei ole.

EEG juhtkonna hinnangu kohaselt ei tekita lepingute I6petamine EEG-le lisakulusid, kui laenud
on vélja vGtmata. Seetdttu ei ole nendele laenudele restruktureerimisest tekkivaid lisakulusid
arvestatud. Lopetamise korral on vajalik sarnases mahus kokku leppida uued laenulepingud —
nende korraldamise kuludeks on eeldatud 0,2% laenude mahust ehk sama maar, mida EEG
juhtkond eeldas EIB olemasoleva laenu refinantseerimise korraldamiseks. Kdesolevat ebakindlat
aega arvestades voivad ka korralduskulud olla monevdrra kasvanud, kuid eeldatavaks
refinantseerimise ajaks (ca 2023. a teine pool) vGib olukord olla normaliseerunud.

Uute laenulepingute intressimadra kasvuks on eeldatud 0,6pp-d vorreldes tasemega, mis on
kasutamata laenudele kokku lepitud (vt selgitavat boksi Uleval, Ik 34-35) — see on ELV
eraldamisest tekkiva suurema riski preemia, lisaks voib lldine intressitaseme tdus pdhjustada
tdiendavat kulu.

EEG jarele jadva tegevuse finantseerimisvdimekusele on ELV eraldamisel oluline mdju, selle
kohta vaata hinnangut jargnevas boksis.

EEG suhteline laenuvdimekus vaheneb parast ELV eraldamist markimisvaarselt. Ettevotte
finantspoliitika ndeb tina ette pikaajaliste netolaenude (ND) / EBITDA kordajaks 3,5. Perioodil
2010-2021 oli keskmine nditaja 2,4 ning lubatud taset Uletasid perioodi 2018-2021 naitajad
(vastavalt 3,7, 4,2 ja 4,0). 2021. aastal langes kordaja tasemele 2,4 (2022. a Il kv ainult 0,9).

EEG EBITDA on perioodil 2010-2021 pusinud samal trendil. Kui vétta aluseks ...
... 2021. a netolaen (aasta |opu seisuga) ehk 759 min €,
... lahutada sellest ELV netolaen ehk 326 min € (tulemus 433 min €) ning
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... lahutada EEG perioodi 2012-2021 EBITDA-dest ELV EBITDA-d ja

... arvutada saadud tulemuste p&hjal EEG jarele jaava ari ND/EBITDA kordaja, siis kujuneb perioodi
2012-2021 keskmiseks nditaks 2,4 (mediaan 2,3) ning kordajad jaavad aastate |6ikes vahemikku
2,0-3,4.

EEG juhtkond hindab, et parast ELV eraldamist kujuneb ND/EBITDA piiriks 1,5.

Seega jadks pikaajalist keskmist ja 2021. a I6pu netolaenu (miinus ELV netolaen) arvestades EEG
ND/EBITDA kordaja alla senist EEG juhtkonna poolt kinnitatud piirmaéra (3,5), kuid oleks kérgem
kui eeldatav uus piirmaar (1,5).

Kordajat 1,5 ning perioodi 2010-2021 keskmist EBITDA-d (190 mIn €; ELV EBITDA on lahutatud)
arvestades kujuneks EEG jarelejaava tegevuse lubatud netolaenu mahuks 284 min € ehk 2021. aasta
I6pu netolaenu tuleks vahendada ca 150 min € vorra, mille katmiseks on véimalik teha riigil
omakapitali sissemakseid.

[Arisaladus eemaldatud].

Juhul kui eraldamiseks kasutatakse ELV ostu riigi poolt voi ELV borsile viimist tugevneb EEG kapitali
struktuur ning paraneb laenuvéimekus.

() ELV volakohustused kontserni ees
[Arisaladus eemaldatud]?.

ELV reguleeritud teenus on vahem riskantne kui EEG teenuste koguportfell keskmisena (vt ka
Joonis 9), mistdttu on pdhjendatud ELV laenude madalam intressimaar. Naiteks oli perioodi
2012-2021 EEG konsolideeritud &rikasumi (millest on maha lahutatud ELV &rikasum)
standardhdlve ca 64% ning ELV arikasumil kdigest 26%. Seejuures on ELV drikasumi muutus
(teoreetiliselt) seletatav peamiselt olukorra muutustega finantsturgudel (véljendub varade
lubatud tootluses), mitte aga ettevotte enda aritegevuse riskidega.

21 [Arisaladus eemaldatud].
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Joonis 9. EEG konsolideeritud drikasum (miinus ELV érikasum) ning ELV drikasum perioodil
2012-2021.

Allikas: Eesti Energia ASi koduleht ning ELV aastaaruanded

ELV laenude refinantseerimise kuluks on EEG andmete (0,1-0,2%) alusel voetud 0,2%
laenukohustuste mahust. [Arisaladus eemaldatud] — lisaks vajab ELV likviidsusvaru, mille
suuruseks vdiks anallilisi koostajate kogemuse pdhjal olla 3% migituludest.

Kokku oleks ELV kontsernisiseste laenude refinantseerimise kulu eelnevalt toodud eeldustel ca
0,8 miljonit €.

Oluliseks probleemiks ELV vdlaportfelli refinantseerimisel véivad osutuda pankade poolt seatud
laenulimiidid (vt eelnevalt 16iku EIB laenu kohta) — kontserni bilansi vastu vGib olla lihtsam
finantseerida kui ELV bilansi vastu, isegi arvestades ELV madalamat riskitaset. [Arisaladus
eemaldatud] — sellist taset eeldab naiteks Konkurentsiamet oma kaalutud keskmise kapitali
hinna arvutustes ning sama taset niitasid Damodaran andemetel®? v3rguettevdtted (Utility
(General)) 2022. a alguses (laenu suhe omakapitali oli 99,8%).

Moajud tegevuskuludele

ELV eraldamisest voivad tekkida pisivad (iga-aastased) muutused kontserni tegevuskulude.
Anallsi koostajate arusaama kohaselt, on mdju tekkimise véimalus eelkdige kahes kohas:

1. peakontorilt ostetavate teenuste osas;

2. Enefit Connect OU-It (EC) ostetavate teenuste osas.

22 https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
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Tehingud kontserni teiste tiitarettevotetega (nt Enefit Green, Enefit Power jt) ei ole uldjuhul
seotud Uksteisele tugiteenuste osutamisega vaid tavapdrase aritegevusega, mis ei peaks
muutuma ka parast ELV eraldumist kontsernist.

Mojude suuruse hindamisel ning nende jagunemisel (ELV ja EEG vahel) arvestati kahte Uldist
printsiipi:
e Ka jagunemise jarel on Eesti turu seisukohalt tegemist suurte ettevtetega, mistSttu

funktsioone on véimalik kuluefektiivselt Uimber korralda st kas funktsioone sisemiselt
Ules ehitada vdi teenuseid turult sisse osta.

e Teenuseid, mida ELV tdana kontsernist sisse ostab ei osutata reeglina ainult ELV-le vaid
ka kontserni teistele ettevotetele. Mojude jagunemisel on eeldatud, et suurem
proportsioon mojudest kandub vdiksemale osapoolele, kus neid on suhteliselt kulukam
korraldada.

Modjude hindamisel tuleb Iahtuda nn ceteris paribus p&himdottest, et nad ei arvesta turuolukorra
diinaamikat, sh kiirenevat inflatsiooni ja prognoose Uletava t66j6ukulu kasvu.

(1) Peakontorilt ostetavad teenused

ELV ostab peakontorile ildjuhtimisega seotud tugiteenuseid — llevaate teenustest ning nende
rahalistest mahtudest annab jargnev Torge! Ei leia viiteallikat..

Tabel 7. Peakontori teenused ELV-le ning teenuste mahud 2021. a

TEENUS SUMMA (tuhat €)
Haldusteenused [Arisaladus
eemaldatud]
Finantsteenus [Arisaladus
eemaldatud]
Klienditeenindus ja arveldus [Arisaladus
eemaldatud]
IT ning kiibersiindmuste haldamine [Arisaladus
eemaldatud]
Kommunikatsiooni- ja turundusteenus [Arisaladus
eemaldatud]
Maakasutuste seadustamine ja digusteenus [Arisaladus
eemaldatud]
KOKKU [Arisaladus
eemaldatud]

Allikas: EEG

Detailset anallilsi teenuste Umberkorraldamise (st kui parast sisetehingute erandi kadumist
peab eraldunud ELV funktsioonid sisemiselt {iles ehitama vG&i avaliku hanke korras valjast ostma)
osas polnud kaesoleva anallilisi raames vdimalik teha. Hinnang mdjudele anti Uksikute teenuste
loogikast lahtudes jargmiselt:
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Haldus- ja
finantsteenused

Klienditeenindus ja
arveldus

IT ning kiibersiindmuste
haldamine

Kommunikatsiooni- ja
turundusteenus

Maakasutuste
seadustamine ja
Oigusteenus

Finantsakadeemia

Finantsteenistus on ka tdna ELV-s olemas ning tdiendavate
funktsioonide toomine kontsernist ELV-sse ei muuda neid
oluliselt kallimaks. Arvestades ELV suurust on vOimalik ettevotte
sees ka haldusteenus kuluefektiivselt korraldada.

[Arisaladus eemaldatud].

Tegemist on suhteliselt suures mahus osutatava teenusega, mida
EEG-s vajabki eeskatt ELV ning mille lile toomisega ELV-sse voi
siis turult ostmisega ei peaks kaasnema lisakulusid.

[Arisaladus eemaldatud].

ELV kliendiarvelduse IT slisteemi eraldamine toimub juba tana
kontserni sees, mistottu selle osas oleks tdielik eraldamine
kontsernist vdikese mojuga. Osaliselt on eraldatud ka ELV-ga
seotud arendusmeeskond.

Teistes IT valdkondades voib funktsioonide dubleerimise vajadus
olla suurem, naiteks kiberturvalisuse haldamises jm. ELV vdib
tulevikus teatud teenuseid turult hankida ning nende maksumus
ei pruugi oluliselt muutuda vérreldes tdanasega.

[Arisaladus eemaldatud].

See on teenus, mida ka tulevikus v&ib ELV turult sisse osta ning
hinnanguliselt on teenuse kallinemine minimaalne — [Arisaladus
eemaldatud].

Probleemiks on energeetika valdkonnale spetsialiseerunud
oigusekspertide vahesus.

Oigusteenused on osaliselt ka tdna ELV-s, mis muudab selle
funktsiooni  Umberkorraldamise (sisemise Ulesehitamise)
lihtsamaks. Maakasutuse teemad ongi tana valdavalt seotud
ELV-ga ning nende toomine ELV-sse ei muuda tdendoliselt
kulude taset.

[Arisaladus eemaldatud].

Kokku andis eelpool kirjeldatud ldhenemine vastavate teenuste kallinemiseks
Umberkorraldamise tulemusena ca 300 tuhat eurot, millest ca 170 tuhat eurot voiks olla ELV
kanda (ehk m&jutada vorgu tariife) ja tGlejadanud EEG-le.

(n) Enefit Connectilt ostetavad teenused

EC poolt osutatavad teenused on ELV-st eraldatud alles 2021. aasta algusest. Eesmark oli
vabaturuteenuste eraldamine ELV-st ning teenuste kulutdhus korraldamine. Tulemusena jai ELV
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sisuliselt vOrguvarade haldamisega tegelevaks ettevotteks. ELV 2021. aasta aruandes on
hinnatud, et vorreldaval baasil vdhenesid ettevdtte plsikulud (st kulud, kuhu ei ole arvestatud
peamiselt pShivorguteenuse sisseostmisega seotud kulud) ca 3 miljoni euro vorra — ELV
juhtkonna hinnangul on see osaliselt seotud teenuste iimberkorraldamisega

Teenused, mida ELV ostab EC-It on loetletud jargnevas Tabel 8.

Tabel 8. Enefit Connect OU teenused ELV-le koos selgitustega

Moo6teandmete tagamine Potentsiaalselt on teenus kasutatav ka EC teistel
teenustel (laadimisvork, sidevork). Tegeletakse mh
arvestite vahetuse ja taatlemisega. EC plaan on pakkuda
teenust soojus- ja vee-ettevotetele (tdna nt Narva
Soojusele).

Taristuandmete haldus Tegeleb maaomanikele, investoritele ehitajatele jt vorku
puudutava informatsiooni valjastamisega. Haldab ja
sinkroniseerib vastavaid infoslisteeme, mis on seotud ka
EC teiste teenustega.

Taristu ehitamine Siin on lisaks taristu ehitusele ka hooldus, mis on samuti
ristkasutuses EC teiste teenuste taristutega.

Vdrguteenuste juhtimine 24/7  Juhtimisekeskus on ristkasutuses ehk on vajalik ka

(juhtimiskeskus) elektriautode laadimisele, tanavavalgustusele,
sidetaristule. Selle teenuse alt toimub ka riketele
reageerimine ja sidevérgu monitooring.

Insenertehnilised teenused Siia on koondunud tehniline ekspertiis ja taristu
planeerimine, mis on samuti ristkasutuses EC enda
teenustega.

Kliendipo6rdumiste Toimub tehniliselt keerulisemate probleemide

lahendamine lahendamine. Sama iiksus tegeleb ka EC teiste
teenustega. Seda spetsiifilist teenust on keeruline turult
osta.

Kaidukorraldus Tegeleb elektrivorgu korrashoiu tagamise ja haldamisega.

Seega on teenused, mida EC osutab ELV-le, suures osas ristkasutuses ka EC enda teenustega.
ELV ostis 2021. aastal EC-It teenuseid ca 44,3 miljoni € eest [Arisaladus eemaldatud].

EC osutab teenuseid pikaajaliste teenuslepingute alusel — lepingu pikkus on 4 aastat (kuni
31.12.2025), kuid lepinguid on ELV-I voimalik (ihepoolselt I6petada, samuti on nendes klausel,
mille kohaselt on véimalik ELV-sse tagasi tuua teatud kriitiliste funktsioonidega seotud personal
ja vara, kui turul ei osutata vastavat teenust.

Kisitletud ettevotete ekspertide arvates ei ndua tanane regulatsioon kontsernisiseste lepingute
kohest [6petamist parast sisetehingute erandi Idppemist. P6hjendatud on teatud ileminekuaja
andmine (mberkorraldamiseks, mis oleks eelkdige positiivse mdjuga EC-le, kuna vdimaldab
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ettevottel oma teenuste osutamise korraldamine labi modelda ning Umberkorraldamise
voimalikku mdju vahendada.

Seevastu leitakse Rahandusministeeriumi analiiUsis, et tegemist vaib olla riskiga.

Nimelt kasitleb kisimust, kuidas télgendada Euroopa Parlamendi ja ndukogu 26. veebruari
2014. aasta direktiivi 2014/24/EL riigihangete kohta ja direktiivi 2004/18/EU kehtetuks
tunnistamise kohta (ELT 2014, L 94, Ik 65) artiklit 12 varske Euroopa Kohtu otsus (C-719/20,
12.05.2022).

Kohtuotsuses leitakse, et kui sisetehingu eeldused on dra langenud, siis sellise lepingu
jatkamine oleks vastuolus direktiiviga ja leping tuleks esimesel voimalusel |dpetada.

Anallilsi koostajate hinnangul ei too Umberkorraldamine ELV-le kaasa markimisvaarseid
lisakulusid, arvestades EC-lt ostetavate teenuste suurt mahtu ehk neid on véimalik ELV-I| ise
efektiivselt korraldada v&i turult sisse osta.

Lisakulud (mberkorraldamisest on seega arvestatud tdies mahus EC-le. [Arisaladus
eemaldatud].

EC riske vahendavad analiiisi koostajate hinnangul jargmised asjaolud:

e Vaimalik on anda piisav aeg (maksimaalselt kuni 2025. a [8puni) ELV-le teenuste
osutamise I6petamiseks ja EC sisemiste protsesside (imberkorraldamiseks. Teenuste
osutamise I6petamine ei pea ilmtingimata toimuma tdies mahus, kui EC suudab
tulevastel (riigi)hangetel edukalt osaleda.

e EC osutab kiiresti arenevaid teenuseid ning kui ettevitte suudab olla
konkurentsivéimeline, siis voivad tema teenuste mahud kiiresti kasvada ja ettevote
muutuda kuluefektiivsemaks.

Moajud investeeringutele

Olulist m&ju vorguinvesteeringutele ELV omandilisest eraldamisest ei teki — seda on oodata
Uhendvorgu tekkimise jarel ning hinnang viimasele on antud jargmises punktis.

ELV eraldamisest tekib eeldatavasti vajadus dubleerida teatud maaral infotehnoloogilist
pohivara — nii seadmeid kui ka tarkvara (litsentse). 2019. aastal hindas EEG ELV poolt kasutatava
tarkvarasisteemi llesehitamise kuludeks ca 5-10 miljonit €.

Tanaseks vGib olukord olla muutunud, esiteks tanu asjaolule, et kdesoleval ajal toimuv kiire
hindade kasv?® on kulud iiles viinud, teisalt on kontserni sees hakatud eraldama teatud
andmebaase/slisteeme, mis teenindavad ELV-d, mis v8ib muuta eraldamise lihtsamaks ja
odavamaks.

23 Statistikaameti andmete jérgi on IT teenuste hinnakasv Eestis perioodil 2019-2022 keskpaik ulatunud ligikaudu 30
protsendini.
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Naiteks haldavad ELV ja Eesti Energia AS Uhist kliendiinfostisteemi, kuid hiljemalt 01.01.2023 on
kavas ELV kliendihaldus- ja arveldustarkvara eraldada ilejddnud kontserni infostisteemist?*,
Eraldamine ei puudutab siiski Uksikuid andmebaase. Siinergiate mdttes vdib kaduda oluline
mdoju suure kliendibaasi teenindamise voimekusest, kuna EEG elektrimiligi ja ELV vérguteenuse
klientide arv on suurusjargus sarnane, ELE kliendibaas on aga vaga vaike.

Juhul kui antakse piisavalt aega slisteemide eraldamiseks, vdivad slisteemide eraldamiseks voi
dubleerimiseks vajalikud kulud oluliselt vdheneda. Teiseks saab IT slisteemide (ilesehitamisel
ilmselt silmas pidada ka véimalikku tulevast Ghendvdorgu-ettevotet ehk slisteeme, mida omab ja
vajab pohivork.

Toome jargnevalt ara IT siisteemide tdiendavatest investeeringutest tekkiva véimaliku mdju
jaotusvorgu tariifide arvutusele — seejuures on eeldatud 30% suurust kasvu vorreldes 2019.
aastaga, mis pohineb IT teenuste hinnakasvu statistikal aastatel 2019-2021 ning tarbijahindadel
p&hineval hinnakasvul 2022. aastal (juuli seisuga)®. Arvutus on tehtud eeldusel, et siisteemide
eluiga on 10 aastat ning tootluse maar (WACC) 5%%°. Tootlus on arvestatud seejuures 50%-It
soetusmaksumuselt, mille alusel antakse hinnang pikaajalisele mdjule? tariifidele.

Tabel 9. ELV tdiendavate IT investeeringute maoju jaotusvorgu tariifide arvestusele, tuhat €

1. Investeering (2019) 5000 7 500 10 000
1. Investeering (2022) 6 500 9750 13 000
2. Kulum 650 975 1300
3. Tootlus (jaagilt) 150 225 300

4. KULUD VORGUTARIIFI [2+3] 800 1200 1600

Uhendvorguettevotte loomise mdjud

Uhekordsed kulud

Uhendvdrguettevdtte moodustamisel v8ib samuti vajalik olla vilise ekspertiisi kaasamine.
Eeldatavasti vGib sarnaselt ELV eraldamisele vajalik olla nii Gigus-, tehniliste- kui ka
majandusvaldkonna ndustajate kaasamine.

24 Konkurentsiamet; 20.04.2022 nr 1-6/2022-019-1; Ik 11
25 Allikas: Statistikaamet, tabelid I1A33 ja IA029;

26 Konkurentsiameti WACC jaotusv&rgu ettevétjatele on alates 01.01.2020 olnud 4,61%. Siin on eeldatud
konservatiivsuse huvides selle m&ningast kasvu.

27 Naiteks EEG tarkvara soetusmaksumus seisuga 31.12.2021 oli ca 66 min € (sh |dpetamata arendused) ning
jadkmaksumus ca 28 min €.
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Uhendettevdtte loomisel vdib eeldada, et juriidilise (ihendamise protsess kattub ajaliselt
sisemiste  protsesside/funktsioonide Uhendamisega. Jargnevas tabelis on toodud
ndustamiskulude hinnangud valdkondade 18ikes?.

Valdkond Tegevuste kirjeldus Hinnang kulule

Oigus Oigusndustaja lilesandeks on &riseadustiku jirgse | kuni 50 000 eurot
ihinemise protsessi (vt AS peatiikk 31) elluviimise | (arvestuse alus: kuni
ndustamine. 300 téétundi ning
Oigusndustaja ilesanded on sarnased ELV kuni 150 € tund)
eraldamist kirjeldavas punktis (p 4.1.1.1) toodule.

Seet6ttu on ka kulud eeldatud sarnasesse
suurusjarku.

Tehniline Teenuste/funktsioonide Umberkorraldamise juures | kuni 5 000 eurot
vOib olla vaja valist tehnilist teadmist funktsioonide | (arvestuse alus: kuni
liitmiseks, kuigi voib eeldada, et need teadmised on | 50 t66tundi ning kuni
molemas ettevottes (ELV, ELE) olemas. 100 € tund)
Konservatiivsekt hinnates on siiski eeldatud vaikest
kulu tehnilise ndustaja teenusele.

Majanduslik Uhinemise protsessis ei pea (ihinemislepingule | kuni 15 000 eurot
hinnangut andma audiitor, kui omanikud selleks | (arvestuse alus: kuni
vajadust ei nde (vt &riseadustik §394). Varade | 120 t66tundi ning
vadrtuse hindamist ja asendussuhte maaramist ei | kuni 120 € tund)
ole ihise omaniku korral vajalik valjast tellida.

Finantsndustaja vOib kaasata teenuste sisemiseks
Umberkorraldamiseks.

Kokku on kulude suuruseks hinnatud seega 70 tuhat €.

Voib eeldada, et volausaldajatega ei teki probleeme, kui ihendatakse kaks monopoolset ja riigile
kuuluvat vdrguettevdtet?®. Eleringi vdlakohustustest suurema osa (225 min eurot 324 min
eurost) moodustavad eurovdlakirjad, mille lunastamistdhtaeg on 05.2023 ehk lunastamine
toimub enne Uhendvorguettevotte loomist.

ELV ja ELE laenuandjaid tuleb varakult informeerida kavandatavast ilhendamise protsessist, kuid
anallilsi koostajate parima teadmise kohaselt ei teki ihendvérguettevotte loomisel probleeme
laenuandjatega arvestades sellega, et Uhendatakse madala riskitasemega ettevotted ning
arvestades (ihendettevotte suurust vorreldes eraldiseisvate ettevotetega.

28 Tabelis toodud numbrilised vaartused pohinevad analiilisi teostajate kogemusel ja
hinnangutel

29 J3reldused intervjuudest ELE ja Swedbangi spetsialistidega.
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Méjud tegevuskuludele

Analiilisi koostajate kogemusele ning vélistele allikatele tuginedes® vdib iihinemisega kaasnevat
sinergiat ulatuda 20 protsendini kuludest, mis on seotud kattuvate funktsioonidega. Siinergiate
realiseerumine sellisel maaral eeldab véimaluste eelnevat p&hjalikku analiiiisi ning vastavate
tegevuste planeerimist.

Uhendvdrguettevdtte tegevuskuludes vdib eeldada mdjusid kahele kulukategooriale:
e mojud uldjuhtimise kuludele ja
e mojud pbhiteenustega seotud kuludele.

Kasitleme jargnevalt mélemat eelnevalt nimetatud valdkonda eraldi.

(1) MGojud lildjuhtimise kuludele

ELV eraldamisel EEG-st ning juhtimisvaldkonna funktsioonide Gimberkorraldamisest tekkis ELV-
le hinnanguliselt lisakulu 170 tuhande € ulatuses. VGib eeldada, et samas suurusjargus on
vOimaliku saavutada kokkuhoidu, kui ELV ja ELE juhtimise funktsioonid Gihendatakse.

Taiendavat kokkuhoidu voib eeldada juhatuse funktsiooni dubleerimise kaotamisest. Kui votta
aluseks ELV juhatus, siis olid 3 juhatuse liikme t66joukulud (sh sotsiaalmaksud) ca 300 tuhat
eurot, siia juurde vGib arvestada tookohtadega seotud muud kulud. Eeldame 3 tookoha peale
50 tuhat eurot.

Voib eeldada, et juhatuse liikmete teatud funktsioonid on ettevotetes tdna erinevad ning kogu
ulatuses ei ole (ihe ettevotte juhatuse kulusid véimalik kokku hoida.

Eleringiga tehtud intervjuu kdigus hinnati, et kokku saab hoida vaid uhe juhatuse liikme kulud
ehk ca 150 tuhat eurot aastas. Uues ettevottes peaks tdendoliselt juhatuses olema 5 liiget. Kui
eeldada, et vorkude ihendamine kaotab ara kogu ELV eraldamisega tekkinud lisakulu (170 tuh€;
va IT investeeringud), siis oleks véimaliku kokkuhoiu suuruseks kokku ca 320 tuhat €.

(n) MGojud pohifunktsioonide kuludele

ELV pohifunktsioonid on tdna delegeeritud EC-le ning nende pd&hjal véimaliku Ghendamise
mojude valjatoomine on keeruline. Jargnev arvutuskaik pohineb ELE struktuuril ning valja on
toodud need pohitegevuse liksused ja viimastega seotud t6otajate arvud, mis omavad kattuvust
jaotusvorguga.

Kaardistatud tksused on toodud jargnevas Tabel 10.
Tabel 10. Elering ASi liksused, mis eeldatavasti omavad kattuvust jaotusvérgu haldamisega

[Arisaladus eemaldatud]

30 vt Robert Fraunhoffer, Dirk Schiereck; ,,Consolidation of the energy sector, potential synergies, and realized
shareholder value — survey and new insights from top managers’ perceptions”; 2012
Grand Thornton; 2019; |k 59
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Uhendvdrgu loomisest tekkiva eeldatava md&ju arvutamiseks kasutasid analiilisi koostajad
jargmiseid eelduseid:

e Eelnevas tabelis toodud tookohtadele on eeldatud brutotéotasuks 3000 eurot kuus, mis
on ELE keskmise brutopalga ligidal (ca 2800€ kuus 2021. aastal).

e Tookohtadega otseselt seotud muude kulude suuruseks arvestati 20% tootasu kuludest.
e Vdimalik slinergia vorkude Uhisest opereerimisest on 20% ELE m&jutatud kuludest.

Kokku on kulusid, mida oodatav silinergia viks md&jutada, 5,2 miljoni € ulatuses, millest 20% ehk
kokkuhoiu potentsiaal oleks ca 1 miljon €. Hinnang on antud ELE baasil, kuigi seda voiks teha ka
ELV andmete alusel — eeldatavasti on ELV sarnaste funktsioonide korraldamisega seotud kulud
monevorra suuremad ning anallilsi koostajate hinnangul on pd&hjendatud Idhtuda mdju
hindamisel lahtuda vaiksemast osapoolest.

Méjud investeeringutele
ELV ja ELE investeerivad pohivaradesse aastas suhteliselt sarnases mahus (vt Tabel 11.).

Tabel 11. Elektrilevi ja Eleringi pohivarade soetamised aastatel 2020 ja 2021, miljonit €

2020 2021

Elering 100 75
Elektrilevi 87 87
KOKKU 187 162

Allikas: ettevotete aastaaruanded 2021

Lisaks teevad mdningase osa ELV investeeringutest tdna EEG teised ettevdtted, mis osutavad
nende varade baasil teenuseid ELV-le.

AnalliUsi koostajate hinnangul saab investeeringute slinergia tekkida peamiselt seal, kus on kahe
vorgu kokkupuutekoht ehk ELE 110kV vork, ELV 35kV vork ning nende vahelised alajaamad.

ELV hindab selliste varadega (st kdrgepinge vérguga) seotud investeeringute mahuks 5 miljonit
eurot aastas.

Eleringi marksGnaks seoses investeeringutega on tdna Mandri-Euroopa sagedusalaga
siinkroniseerimisega seotud investeeringud, mis 110 kV vorku ei puuduta. Samuti planeeritakse
olulisi investeeringud gaasivorgu arendamisse (nt (ihendused Soome ja Latiga, LNG terminal).
Asendusinvesteeringute mahuks on ELE-I ca 30 miljonit € aastas.

GTB 2019. aastal teostatud anallilsis tuuakse valja jargnev hinnang: , Koost6d paranemine
Elektrilevi ja Eleringi investeeringute planeerimisel vdimaldab markimisvaarse kokkuhoiu
saavutamist. Vorguettevotjate Gihinemisel oleks Eleringi hinnangul saavutatav kokkuhoid aastas
hinnanguliselt 20% ehk suurusjarguna kuni 8 miljonit eurot aastas ning Elektrilevi hinnangul
aastas hinnanguliselt kuni 1 miljonit eurot”.
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Eleringi hinnangul jadvad nende investeeringud 110 kV pingeklassiga seotud varadesse on 5-6
miljoni € juurde aastas ning Elektrilevil on need 5 miljonit € siis voiks 20% suuruse potentsiaali
korral (vt allmarkust 26) kokkuhoiuks kujuneda ca 2 miljonit eurot aastas.

Samuti vOib kokkuhoid tekkida IT tarkvara ja seadmete soetamisest — naiteks kasutavad
mdolemad ettevotted varade ja tehnoloogiliste protsesside juhtimise slisteemi SCADA — ning
koostoost hangete planeerimisel ja korraldamisel ka teistele pdhivara investeeringutele.
Kaesolev hinnang ei arvesta ELE ja ELV infoslisteemide (sh CRM) vdimalikku integratsiooni,
selleks vajaminevaid investeeringuid ja selle tulemusena predictive analiitika ning BI
rakendustest tekkiva vOivaid kasusid. Arvestades, et ELV on ka kaesoleval ajal alustanud
infostisteemi eraldamist EEG-st saab lihendvdrguettevote algperioodil toimida olemasolevate
infoslisteemide najal minimaalse integratsiooniga (liidestuste pdhjal).

Anallisi koostajad hindavad eelnevas 16igus toodud maksimaalseks potentsiaaliks miljon eurot
aastas, siis oleks investeeringutele tekkiv kogumaju kuni 3 miljonit € aastas.

Siisteemihalduse (SH) eraldamine

Sisteemihalduse eraldamine toimuks — kui nii otsustatakse — kGige varem aastal 2026.

Uhekordsed kulud

Ka SH eraldamisel vdib tekkida vajadus valiste ekspertide kaasamiseks. Jargenvalt on sarnaselt
eelnevate etappidega eeldatud digus-, tehniliste- ja majandusvaldkonna ndustajate kaasamist.

Eeldatavasti toimub SH eraldamine &riseadustiku kohase eraldumise protsessi alusel (AS § 434
Ig 4)3L.

Valdkond Tegevuste kirjeldus Hinnang kulule
Oigus Oigusndustaja lilesandeks on &riseadustiku jargse | kuni 50 000 eurot
eraldumise protsessi elluviimise ndustamine. (arvestuse alus: kuni
Oigusndustaja ilesanded on sarnased ELV igg,t;;?g;:é/;g
eraldamist kirjeldavas alapunktis (p 4.1.1.1)
toodule. Seet6ttu on ka kulud eeldatud sarnasesse
suurusjarku.
Tehniline Teenuste/funktsioonide Gimberkorraldamise juures | kuni 5 000 eurot

vOib minimaalselt olla vaja vilist tehnilist teadmist, | (arvestuse alus: kuni
kuigi voib eeldada, et see ekspertiis on ELE-s olemas. | 50 t66tundi ning kuni
100 € tund)

31 Asjakohases tabelis toodud numbrilised vaartused pdhinevad analliUsi teostajate kogemusel ja hinnangutel,
samuti valideeris leitud suurusjarke EEG kogemus Enefit Connecti eraldamisel ELV-st
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Konservatiivselt hinnates voib siiski eeldada vaikest
kulu tehnilise ndustaja teenusele.

Majanduslik Eraldamise (jagunemise teel) juures on vajalik | kuni 20 000 eurot
hinnata SH varade turuvadartust. Jagunemise | (arvestuse alus: kuni
protsessis peab jagunemislepingule hinnangu | 150 t66tundi ning
andma audiitor (ariseadustiku § 437). kuni 120 € tund)

Ka teenuste sisemiseks imberkorraldamiseks voib
kaasata finantsnoustaja.

Kokku on kulude suuruseks hinnatud seega 75 tuhat €.

Voib eeldada, et volausaldajatega seoses probleeme ei teki (st ei teki vajadust kohustuste
restruktureerimiseks), kuna SH-I sisuliselt (materiaalsed) varad puuduvad, kasum on madal ning
Uhendvorguettevotte laenud on vletud peamiselt (lekande- ja jaotusvorkude
finantseerimiseks.

Méjud tegevuskuludele

SH eraldamisel eeldatakse ihendvorgu-ettevattes lisakulude tekkimist, mis on tingitud mitmete
funktsioonide dubleerimise vajadusest. Nii elektri kui ka gaasi vorguhaldus on kdesoleval ajal
tugevalt integreeritud vastavate Ullekandevérkudega.

Hinnangu SH-ga seotud kuludele enne ja parast thendamist andis Eleringi juhtkond ning hinnang
on toodud Tabel 12. SH-ga seotud tegevuskulude muutus (va kulum) enne ja parast eraldamist,
tuhat €.

Tabel 12. SH-ga seotud tegevuskulude muutus (va kulum) enne ja pédrast eraldamist, tuhat €
[Arisalatus eemaldatud]

Allikas: Elering ASi juhtkonna hinnang

Tegemist on kiirhinnanguga, mis annab seega vaga ligikaudse mdjude suuruse.

Tabelist on nadha, et sisuliselt kogu mdju tekib t66jéukulude tdusust, mis kasvavad eelduslikult
rohkem kui 90%. ,,Enne eraldamist” tulbas on seejuures arvestatud ainult nende to6kohtadega,
mis tegelevad ainult SH teenusega — neid on 45. Dubleeritavaid ja/v&i uusi ametikohti on 34 ning
need kuuluvad jargmistesse kategooriatesse:

e talituskindluse analltikud (2 to6kohta)
o elektrislisteemi anallltikud (5)

e vOrgu planeerimine (5)

e |T funktsioon (14)

e (ldjuhtimine (8)
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Kuna dubleeritavate/lisanduvate ametikohtade todtasud on mdnevdrra kdrgemad kui
olemasolevatel puhtalt SH tookohtadel (3600 vs 4700 eurot kuus, sh lisatasud, v.a sotsiaalmaks,
koolitused jms), siis toojoukulud eraldatud SH-s sisuliselt kahekordistuvad.

Teiste tegevuskulude kasv ongi peamiselt seletatav personali arvu kasvuga ehk lisanduvate
tookohtadega seotud teenuste, seadmete ja materjalidega.

Eelnevas tabelis ei ole ndidatud kulumi muutust, mis on seotud vajaliku pdhivara soetamisega.
Ulevaate kulumi ja pdhivara seisu muutusest annab Tabel 13. SH-ga seotud kulumi ja p&hivarade
arvestus enne ja parast eraldamist, tuhat €.
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Tabel 13. SH-ga seotud kulumi ja pShivarade arvestus enne ja parast eraldamist, tuhat €
[Arisalatus eemaldatud]

Allikas: Elering ASi juhtkonna hinnang-

SH pdhivarad on peamiselt immateriaalsed (erinevad litsentsid) ning vdhesel maaral ka
materiaalsed IT seadmed (nt serverid). Varade eluiga jaab 5- ja 10 aasta vahele. Olulise kaaluga
varades on SCADA litsents, mille uuendamine iga 7-10 aasta jarel maksab rohkem kui 10 miljonit
€ (ténastes hindades).

SH-sse kuuluva bilansiteenuste kulusid ei ole arvutustes arvesse vbetud, kuna tegemist on
minimaalse marginaaliga teenusega, mis katab Eleringi vastavad administreerimiskulud (2021.
aasta aruande pdhjal ca 1,5 miljonit €) ning mis ei muutu teenuse viimisel iseseisvasse
slisteemihaldurisse.

Moajud investeeringutele

SH eraldamisest ei teki markimisvaarseid mdéjusid materiaalsete pdhivaade investeeringutele.
Eraldatud ettevotted peavad siiski dubleerivalt tegema teatud infoslisteemide (peamiselt
tarkvara litsentsidesse). IT sisteemide vGimaliku eraldamisega seotud muid arenduskulusid ei
ole sisendandmete puudumise t6ttu voimalik hinnata.

Eleringi juhtkonna esialgsete hinnangute kohaselt tuleb SH eraldamisel ettevottel soetada ca 4
miljoni € vaartuses p&hivara (vt ka
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Tabel 13), mille elueaks arvestatakse 7 aastat. Olulise m&juga selles on SCADA litsentsil ja selle
uuendamisel.

Kokkuvote mojudest finantsnditajatele

KokkuvGte eelnevates punktides toodud hinnangutest on antud jargnevas Tabel 14. Kulumi,
muude tegevuskulude ning intressikulu muutused naitavad muutusi aasta kohta.

Tabel 14. Méjud finantsnditajatele — koondhinnang, tuhat €

Uhekordsed Kulum Muud Intressikulu
kulud tegevuskulud
ELV eraldamine 2130 975 1 500 4270
Uhendvarguettevétte loomine 100 3000 -1350 0
SH eraldamine 75 570 2 700 0
KOKKU 2305 -1455 2850 4270

Allikas: analiiiisi koostajate arvutus

Jargnevalt on toodud moningad kommentaarid eelneva tabeli juurde:

e ELV eraldamise Uhekordne kulu tekib peamiselt vélakohustuste refinantseerimisest.
GTB (2019) arvestas volakohustuste refinantseerimise kuluks 51 miljonit €, kuid sellest
valdav osa (49,9 min €) kulus volakirjadele, millega kdesoleva analililsi koostajata
hinnangul ei ole vaja enam arvestada. Samas on kaesolevas analllsis tdiendavalt
arvestatud EEG kokkulepitud, aga kasutamata laenulepingutega ning ELV
kontsernisiseste laenude refinantseerimisega.

e Erinevate etappide kulumi arvestus ei tugine (htsetele alustele. Kui ELV ning SH
eraldamisel on vajalik teha ihekordsed investeeringud, millelt arvestatakse kulum 10
aasta  pikkust eluiga arvestades (jargnevad asendusinvesteeringud) siis
Uhendvorguettevottes tekib iga-aastaselt hinnanguliselt 3 miljonit € kokkuhoidu ning
vastavate (kokkuhoitud) varade elueaks arvestatakse 33 aastat. Kuna nimetatud 3
miljonit eurot tekib iga aastaselt, on vastav summa arvestatud ka iga-aastaseks kulude
kokkuhoiuks, mis on dige aga alles esimese aasta investeeringu eluea |6pus.

Jargneval joonisel on arvutatud kulumi muutus aastas 3 miljoni € suuruse iga-aastase
investeeringute kokkuhoiu ning 33-aastase eluea korral (vt Joonis 10) — lisatud on ka
joon koos tootlusega (4,61%), mis nditab summat, mis ldheks vorgutariifide arvestusse.
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Kulum Kulum+tootlus (jaagilt)

Joonis 10. Kulumi ja kulum+tootluse vihenemine investeeringute kokkuhoiust aastate
I6ikes
Kulumi vdhenemine aastas algab 91 tuhandest eurost ning I6peb 3 000 tuhande euroga.

Joon ,Kulum+tootlus (jaagilt) néaitab investeeringute vidhenemise mdju3?
vorgutariifidele, mida kasitleb tapsemalt alapeatiikk 5.5.

e ELV eraldamise ning Ghendvorguettevétte loomise mojud muudele tegevuskuludele (nn
juhtimiskulude) elimineerivad sisuliselt Uksteist. Oluline negatiivne mdju tekib
eeldatavasti SH eraldamisest, mis on suuresti tingitud spetsialistide dubleerimise
vajadusest.

e Intressikulude kasv on tingitud EEG jarele jddva tegevuse suuremast riskiastmest ning
krediidireitingu eeldatavast langusest.

Kulude kokkuhoiu ja siinergiate saavutamise voimalused

Toome eraldi vdlja eelnevas peatiikis protsessi etappide I6ikes kirjeldatud olulisemate
positiivsete m&jude saavutamise/suurendamise ning negatiivsete m&jude (st kulude kasvu)
valtimise/vahendamise v&imalusi.

(1 MGjud ELV eraldamisel EEG-st
Protsessi noustamiskulud Noustamiskulud on suhteliselt vaikesed (ca 100 tuhat €).

Nende kokkuhoidu vdimaldaks EEG enda spetsialistide
suuremal maaral kasutamine, juhul kui vastav oskusteave on

32 Joon néitab, millises ulatuses vdrgutasud vahenevad
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teenuste kallinemine

Enefit Connect OU-It
ostetavate teenuste
kallinemine

Tdiendavate
investeeringute vajadus

Finantsakadeemia

kontsernis olemas. Ettevottel on suhteliselt hiljutine kogemus
EC eraldamisega ELV-st.

Loplikud kulud selguvad Il3biradkimistel volausaldajatega.
Samuti soltub ka eraldamise ajast — kui palju on selleks ajaks
vOlakohustusi tagastatud (nt EEG eurovdlakiri). Arvestades
konkurentsi laenuturul ning EEG suurust, voib eeldada, et EEG-
| on labiraakimistel tugev positsioon.

Tanases keerulises ja kiiresti muutuvas olukorras on aga
finantsturgudel toimuvat iliraske hinnata.

Osaliselt jadvad voimalikud lisakulud EEG kanda, kuid
hinnanguliselt suurem osa jddks eraldiseisvale ELV-le kui
vaiksemale osapoolele. Vdimalikust dubleerimisest tekkivad
lisakulud ei ole téendoliselt markimisvaarsed, arvestades
eraldunud ettevdtete suurust.

ELV saab lldjuhtimise kulude kasvu haldamiseks kaaluda nende
funktsioonide sisemise llesehitamise ja valjast sisse ostmise
vahel. Samuti voib juba ettevaatavalt arvestada sellega,
millised m&jud véivad tekkida hilisemast (ihendvorguettevotte
moodustamisest.

Eeldatavasti jadb suurem osa kallinemisest EC kui vaiksema
osapoole kanda ja ei mdojuta elektri vGrgutariife. Teenuste
Umberkorraldamiseks tuleb anda piisav Gleminekuaeg, mida
vOimaldab ka ELV ja EC vahel sGlmitud lepingu tahtaeg
(31.12.2025).

Lisainvesteeringute  vajadus, eelkdige IT sisteemide
dubleerimiseks, on 2019. aastal antud hinnangu kohaselt 5-10
miljonit eurot, millele tdnases vaates on nii kasvatavaid kui ka
kahandavaid mdjusid:

e kasvatav moju - arvestades IT kulude suhteliselt kiiret
inflatsiooni viimastel aastatel;

e kahandav msju - osaliselt on ELV spetsiifilisi IT
sisteeme kontserni sees teistest slisteemidest
eraldatud (nt kliendiinfo tarkvara).

ELV eraldamise jarel ja/voi kdigus tuleks investeerimisvajaduse
vahendamiseks otsida vdimalusi tihiselt kasutada jaotusvorgus
tarkvara, mida tana kasutatakse p&hivorgus (st ELE-s).

() Uhendvarguettevotte loomise mdjud
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Noustamiskulud on eeldatavasti suhteliselt vdikesed ja nende
kokkuhoidu vdimaldaks ELV ja ELE enda spetsialistide suuremal
maaral kasutamine, juhul kui vastav oskusteave on neid
ettevotetes olemas.

Hinnatud kokkuhoiu potentsiaali (vt alapunkti 4.1.2.2)
realiseerimiseks tuleb sisemised protsessid pd&hjalikult labi
anallilsida, kaasates selleks vajadusel ka valiseid ndustajaid.

Investeeringute (ihise planeerimise ja korraldamise korral véiks
iga-aastane kokkuhoid olla markimisvaarne, kuid seda on n-6
ette vdaga keeruline hinnata. Samuti on keeruline anda spetsiifilisi
soovitusi, mis aitaksid seda potentsiaali paremini realiseerida.

() Siisteemihalduse eraldamise mojud

Protsessi noustamiskulud

Uldjuhtimise ja
pohifunktsioonide
kulude kasv

Lisainvesteeringud

Noustamiskulud on eeldatavasti suhteliselt vdikesed ja nende
kokkuhoidu vdimaldaks ELV ja ELE enda spetsialistide suuremal
maaral kasutamine, juhul kui vastav oskusteave on neid
ettevotetes olemas.

Nii elektri kui ka gaasi vOrguhaldus on tugevalt integreeritud
vastavate (lilekandevorkudega ning eraldatud SH-s on
eeldatavasti vajalik mitme p&hifunktsiooni dubleerimine.

Nii pdhi- kui ka Uldjuhtimise funktsiooniga seotud lisakulude
suurust aitab kontrolli all hoida eraldumise protsessi hoolikas
planeerimine ning vdimalusel ka teatud funktsioonide (ihine
korraldamine, kui see on majanduslikult pdhjendatud ning
Oiguslikult v&imalik. Seetdttu on eeldatavasti voimalik pigem
vahendada alapunktis 4.1.3.2 toodud (vt Tabel 12. SH-ga seotud
tegevuskulude muutus (va kulum) enne ja parast eraldamist,
tuhat €) kulude kasvu.

Sarnaselt tegevuskuludega on ka investeeringute vajadust
vOimalik vahendada pohjaliku planeerimisega, sh teatud
tarkvaralitsentside jagamisega, juhul kui see on véimalik.
Sealhulgas on vdimalikuks lisainvesteeringute kokkuhoiukohaks
investeeringud IT slsteemidesse. Fookuspunktiks on SCADA
litsents, kuna SH ja (ihendvdrguettevotte SCADA siisteemide
vahel on suur kattuva funktsionaalsusega ala.
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Majandusnaitajad parast restruktureerimist

Elektrilevi (ELV) eraldamisel Eesti Energia Grupist (EEG) oleme eeldanud, et ELV jatkab
Gleminekuperioodil EEG siseste tehingute pakkumist ja ostmist. Kuna ei ole teada, kas parast
ELV eraldumist tostab EEG eraldunud ELV-le teenuste/toodete hindu, ning ka vastupidi — kas ELV
tGstab marginaale — oleme oma analiilsis eeldanud, et nende teenuste miiligi ja ostuhinnad
jadvad endisteks. Seetdttu puudub ELV eraldamisel EEG-st m&ju ELV mulgikaibele ja kuludele.
Raamatupidamislikus pooles liiguvad aga endised kontsernisisesed tehingud kontserniviliste
tehingute kontodele. Detailsemas tabelis lisas 1 oleme valja toonud senised kontsernisisesed
tehingud, tuginedes EE finantsjuhilt saadetud detailsetele finantsraportitele. [Arisaladus
eemaldatud].

Moodustamaks ihendvdorguettevotte kasumiaruannet, oleme toonud eraldunud ELV-sse juurde
kogu Eleringi (ELE) finantsid ja seejarel eraldanud sellest stisteemihalduse (SH) kulud ja tulud
(bilansiteenuste muugikdive 82 min € ning sellega seotud kulu 81 min €, personalikulu 3 min €,
muud arikulud 2 min €, kulum 1 min €). Kuna loodud ihendvdrguettevottel on endiselt tarvis
teostada enamust endise ELE funktsioone, tuleb moodustunud ihendvorguettevottel eraldunud
sisteemihalduselt teatud teenuseid sisse osta. Siisteemihaldurilt teenuste ostu kulu (11 min €)
vordsustasime summana SH tegevuskuludest ja p&hivara vadartusest koos Konkurentsiameti
kehtestatud kaalutud keskmise kapitalimaaraga (WACC):

SH mitgitulu = SH tegevuskulud + SH péhivarade jadkmaksumus X (1 + WACC)

Lisaks oleme elimineerinud varasemad ELV ja ELE vahelised tehingud (77 min €), sest need on
ndddsest loodud {hendvorguettevétte sisesed tehingud. Peamised elimineerimised on
elektrienergia edastamistasudest tulenev kdive 61 min €.

Allolevates tabelites on analtiisimeeskond kasitlenud eraldamisi ja Ghendamisi kui
mitterahalisi ehk mitte-ostu-miiigitehinguid.

Tabel 15. Uhendvérguettevétte kasumiaruande kuva

Uhendvérguettevotte kasumiaruande 2021 moodustumine

Silisteemi-  Siusteemi- ELV ja ELE

Elektrilevi Elering AS  halduri haldus- vaheliste ~ Uhendvérguet

Enne Peale (koos eraldamine  teenuse tehingute tevote KA
€'000 eraldamist eraldamist] SH-ga) Eleringist sisseost _elimineerimine (ELV+ELE-SH)
Mutgitulu 237,111 237,111 208,129 (82,190) - (77,147) 285,903
Kaubad, toore, materjal ja teenused (108,536) (108,536), (134,171) 81,033 (10,650) 77,147 (95,177)
Brutokasum 128,574 128,574 73,959 (1,157) (10,650) - 190,726
Muud éritulud - - - -
Personalikulu kokku (1,424) (1,424) (11,222) 2,842 (9,804)
Muud arikulud kokku (46,128) (46,128) (8,183) 1,611 - (52,700)
EBITDA 81,022 81,022 54,553 3,296 (10,650) - 128,222
Depretsiatsioon ja amortisatsioon (49,472) (49,472) (45,531) 1,401 (93,602)
EBIT / Arikasum 31,550 31,550 9,023 4,697 (10,650) - 34,620
Neto finantstulud/-kulud (3,745) (3,745) (2,286) (6,031)
Kasum enne maksustamist 27,806 27,806 6,736 4,697 (10,650) - 28,589
Maksud kokku - (1,628) (1,628)
Neto kasum/kahjum 27,806 27,806 5,108 4,697 (10,650) - 26,961

Midrkus: ELV — Elektrilevi, ELE — Elering, EE/EEG — Eesti Energia kontsern, SH — siisteemihaldus.
Allikas: Eesti Energia Grupp AS, Elering AS, KPMG anallitis
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Bilansi koostamine Uhendvdrguettevottele toimus kasumiaruande koostamisega sarnastel
kaalutlustel. Eeldades, et ELV jatkab teenuste sisseostmist EEG-It, tdhendab see, et nende
teenustega seotud varasid iimber tostma ei hakata. Muutub vaid see, et kontsernisisesed laenud
ELV-le muutuvad kontsernivalisteks — ehk ELV peab kontsernisisesed laenud re-finantseerima
kontsernivéliste pakkujate abil (tdendoliselt kaasneb sellega kdrgem laenuteenindamisekulu
tulenevalt hetke poliitilisest ja majanduslikust olukorrast). Lisaks toimub seniste EEG-ga seotud
nduete ja kohustuste saldode reklassifitseerimine kontsernivalisteks.

Jargnevalt Ghendasime ELE bilansi eraldunud ELV-ga ning eemaldasime sealt stisteemihaldurile
kuuluvad varad. Tulenevalt ELE juhtivtootajate intervjuudel saadud sisendist oleme arusaamisel,
et stisteemihalduri peamised varad on immateriaalsed p&hivarad ehk arvutitarkvaradega seotud
varad. SeetGttu, vaadates suuremat pilti, vdhendasime Uhendvorguettevotte varasid ainult
tuletatud (amortisatsiooni proportsioonide pdhjal) siisteemihalduri immateriaalsete varade
vorra.

Viimase sammuna elimineerime Elektrilevi ja Eleringi vahelised nduded (Elektrilevi vélg
Eleringile suuruses 21.5 min €, Eleringil vélgnevusi 2021. aasta 10pu seisuga Elektrilevi ees ei
olnud), mis Ghendettevottes muutuvad n.-6. kontsernisiseseks.
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Tabel 16 Uhendvérguettevdtte bilansi kuva

Uhendvdrguettevétte bilanss 2021

Elektrilevi Siisteemi- ELVja ELE  Uhend-vérgu-
ELV ja EEG Elering AS halduri omavaheliste ettevote
Enne omavahelised Peale (koos eraldamine saldode (ELV+ELE-
€000 eraldamist tehingud eraldamist| SH-ga) Eleringist  elimineerimine SH)
Kokku péhivara 1,143,308 - 1,143,308 1,014,845 (6,545) - 2,151,608
Luhiajalised varad
Nouded ostjate vastu 13,847 20,113 33,960 - 33,960
N6uded seotud osapoolte vastu 20,113 (20,113) - - -
Muud nduded 0 0 63,341 (21,528) 41,812
Ettemaksed 1,366 1,366 - 1,366
Raha ja ekvivalendid - - 104,668 104,668
Luhiajalised varad kokku 35,325 - 35,325 168,009 - (21,528) 181,806
Varad kokku 1,178,634 - 1,178,634 1,182,854 (6,545) (21,528) 2,333,414
Omakapital
Aktsiakapital (175,757) (175,757) (229,890) (405,647)
Muu omakapital - - - (17,595) 6,545 - (11,050)
Jaotamata kasum (306,416) (306,416) (134,604) (441,020)
Majandusaasta kasum/kahjum (27,806) (27,806) - (27,806)
Omakapital kokku (509,979) - (509,979) (382,089) 6,545 - (885,523)
Pikaajalised kohustused
Pangalaenud - (154,880) (154,880) (312,026) (466,906)
Grupisisesed laenud (154,880) 154,880 - - -
Muud pikaajalised kohustused (284,464) (284,464) (419,595) (704,059)
Pikaajalised kohustused kokku (439,344) - (439,344) (731,621) - - (1,170,965)
Lihiajalised kohustused
Pangalaenud - (170,948)  (170,948) (10,558) (181,506)
Grupisisesed laenud (170,948) 170,948 - - -
Saadud ettemaksed (25) (25) - (25)
Vélad hankijatele (22,241) (34,816) (57,057) (44,777) 21,528 (80,306)
Vélad seotud osapooltele (34,816) 34,816 - - -
Muud vélad (1,280) (1,280) (13,809) (15,089)
Lihiajalised kohustused kokku (229,311) - (229,311) (69,144) - 21,528 (276,926)
Kohustused kokku (668,655) - (668,655) (800,765) - 21,528 (1,447,892)
Omakapital ja kohustused kokku (1,178,634) - (1,178,634)| (1,182,854) 6,545 21,528 (2,333,414)

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, KPMG analiiiis

Uhendvdrguettevdtte eeldatav rahavoogude aruanne jirgnevas tabelis ei ole tiielik, sest meil
puuduvad detailid stisteemihalduse bilansist v6i rahavoogudest. ELE juhtkonna sdnul ei ole siiani
toimunud SH eraldiseisvat finantsraporteerimist, mistottu pole SH kohta finantsaruanded
saadavad. Nende valmistamine peab pdhinema raamatupidamise alusandmetel ja sellele peab
eelnema analiils segmendi defineerimiseks, mida on kdige otstarbekam labi viia koos ettevotte
asjatundjatega. Kdesolevas teostatavusanalliisis ei osutunud sellised ressursid
kattesaadavateks. Jargnev Uhendvorguettevotte rahavoogude tabel on pelgalt Elektrilevi ja
Eleringi rahavoogude summa.

58
© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.



KPMG Deals Finantsakadeemia

KPMG

Tabel 17 Uhendvérguettevitte rahavoogude aruande kuva

Uhisvdrguettevatte rahavoogude aruanne aastal 2021

Uhendvérgu-
€000 ELV ELE SH ettevote
Rahavood &aritegevusest
Arikasum (kahjum) 31,551 9,025 n/a 40,576
Kokku korrigeerimised 36,805 40,152 n/a 76,957
Kaibekapitali muutus (12,721) 3,897 n/a (8,824)
Makstud intressid (3,730) (2,010) n/a (5,740)
Laekumised sihtfinantseerimisest 31 - n/a 31
Kokku rahavood aritegevusest 51,936 51,064 n/a 103,000
Rahavood investeerimistegevusest
Rahavoogud pdhivara soetusest ja miigist (82,383)| (74,724) n/a (157,107)
Laekumised sihtfinantseerimisest - 31,827 n/a 31,827
Laekunud tlekoormustulu 65,582 n/a 65,582
Muud rahavood investeerimistegewusest (11,301)| (41,088) n/a (52,389)
Kokku rahavood investeerimistegevusest (93,684)| (18,403) n/a (112,087)
Rahavood finantseerimistegevusest
Kokku rahavood finantseerimistegevusest 41,748 (20,612) n/a 21,136
Kokku rahavood - 12,049 n/a 12,049

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, Elering AS, KPMG analiiiis

Jargnevalt anname Ulevaate EEG finantsaruannetest enne ja parast ELV eraldumist EEG-st. Nagu
varasemalt mainisime, eeldame, et ELV jatkab EEG ettevOtetest teenuste ostmist ja neile
teenuste osutamist. Seetdttu vahendame EEG saldosid ELV finantside vorra ning lisame tagasi
endised kontsernisisesed tehingud, mis muutuvad EE jaoks kontsernivaliseks ostu-
milgitehinguteks moodustunud Uhendvorguettevbttega. Tdiendavaid marginaale nendele
tehingutele rakendatud ei ole, mistdttu tuleb arvestada, et uute lepingute s6lmides ei pruugi
teenuste hinnad endiseks jaada.
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Tabel 18 Eesti Energia ASi kontserni kasumiaruande kuva

[Arisaladus eemaldatud]

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, KPMG analiiiis

Tabel 19 Eesti Energia ASi kontserni bilansi kuva

[Arisaladus eemaldatud]

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, KPMG analiiiis
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Tabel 20 Eesti Energia ASi kontserni rahavoogude kuva

[Arisaladus eemaldatud]

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, KPMG analiiiis
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Restruktureerimise teostatavus

Finantsiline teostatavus

Restruktureerimise voimalike finantsiliste takistustena saab anallilisi teostaja hinnangul

kasitleda kolme aspekti.

1. Restruktureerimine
pohjustab
ebamoistlikult suure
kulude kasvu

2. Volakohustuste
tingimustest
tulenevad
takistused

Peatikis 4 on vélja toodud, et eraldamistega (ELV ja EC eraldamine)
kaasnevad teatavad kulud — nii Ghekordsete kuludena, jooksvate
tegevuskuludena kui lihekordsete investeeringutena (mis vajavad
perioodilist asendamist). Uhendv&rguettevdtte loomisest v8ib aga
oodata positiivset mo&ju nii investeeringute kui ka tegevuskulude
kokkuhoiu néol.

Alapeatiikis 4.2 on lisatud voimalused, kuidas lisakulusid hallata ning
kokkuhoiu véimalusi tugevdada.

Vajalik on refinantseerida ELV kohustused kontserni ees ning vdib
tekkida ka vajadus refinantseerida moningad EEG vdlakohustused,
millega vGib kaasneda ka laenude kdrgem intressimadr (teatud
perioodiks).

Peatiikis 4 on vdlakohustustega seotud temaatikat kasitletud ning
hinnatud, et laenulepingutest ei teki tdendoliselt reaalselt takistusi
ELV eraldamiseks ning kaasnevad kulud on hallatavad. Lisaks toetab
restruktureerimist EEG tdnasest majandusolukorrast tingitud
suhteliselt tugev finantsseis:

> [Arisaladus eemaldatud]®.
> [Arisaladus eemaldatud)].
> [Arisaladus eemaldatud].

Tulemuste paranemisele aitasid kaasa kdrged elektri-hinnad, mille
kiiret langust Iahiajal ei prognoosita.

ELV eraldamisel vGib EEG juhtkonna hinnangul olla markimisvaarne
(negatiivne) moju  pdlevkiviprojektide (nt uus  Glitehas)
finantseerimisele, kuid selle tdsidust saab hinnata ainult
labiradkimistel laenuandjatega. Omaniku ootus EEG-le on
Rahandusministeeriumi andmetel, et iga tegevusvaldkond peab
olema isemajandav ja isetasuv. Seega ei tohiks O0litehase
finantseerimist siduda mingite muude tegevusaladega (v6i nende
puudumisega).

33 [Arisaladus eemaldatud].
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Samas ei saa tdnast majandus- ja finantsturgude olukorda
arvestades volakohustuste osas kindlaid jareldusi teha enne, kui
pankade seisukohad on selged.

Samuti — kuna ELV eraldamise vdiks realistlikult hinnates 10petada
alles 2024. aasta alguseks vdib selle ajaga majandusolukord (sh
energia hinnad) markimisvaadrselt muutuda ning samuti EEG
finantsseis.

3. Ostu-miiiigitehingu
korral riigile tekkiv
volakohustus

ELV eraldamisel ostu-midgitehinguga tuleb riigil EEG-le tasuda selle
turuvaartus, mis voib riigile tdhendada markimisvaarset
finantskohustust.

Analllsi koostajate arusaama kohaselt ei kajastu ostusumma kiill
riigieelarve jooksvas defitsiidis, kuid suurendab riigi volakohustust.
Sisuliselt tdhendab ELV osade omandamine raha eest, et riigil on
vidhem  vGimalusi  kulutada  eeldatavasti  pakilisematele
valdkondadele — vajalikud investeeringud, energiavaesuse
vdhendamine jms. Siia tuleb lisada, et ELV osade omandamine ei
suurenda jooksva riigieelarve defitsiiti ning ei tekita valdkondade
rahastamises puudujaaki, kuid tulevikus on vaja leida rahaline kate
vblakohustuse teenindamiseks.

Anallisi koostajate ettepanekul tuleks restruktureerimine labi viia
ELV eraldamise teel vastavalt driseadustikus kirjeldatud protsessile.
Sellisel juhul ostusummat ELV osade eest ei tasuta. PGhjendusi
ariseadustiku kohase jagunemise protsessi eelistamiseks on
toodud analiisi peatkis 6.

Finantsilised takistused ELV eraldamiseks EEG-st on seega anallilsi koostajate hinnangul
hallatavad, ei tekita ebamdistlikult suuri kulusid ning ei saa seega olla restruktureerimisest
loobumise p&hjuseks.

Eelnevalt valja toodud takistused on eelkdige seotud ELV eraldamisega EEG-st. SH eraldamisel
Uhendvorguettevottest ja GihendvGrguettevotte moodustamisel anallilisi koostajad markimist
vadrivaid finantsilisi takistusi ei nae.

Tehniline teostatavus

Asjakohased ettevotted ei tdheldanud markimisvaarsete tehniliste takistuste olemasolu
jaotusvorgu eraldamise etapile, vélja arvatud samadel alustel Konkurentsiameti poolt viidatud
analiids, milles soovitati tagada jaotusvdrgu suurem séltumatus Eesti Energia ASi kontsernist,
vahendades teatud teenuste sisseostmist ja tagades vastavate teenuste toimimise n-6
majasiseselt. Siiski on Konkurentsiameti analiiiisi ndol tegemist ohuhinnanguga, mis on
konstrueeritud eeskatt tururegulatsiooni p&himdtetest ldahtuvalt, mitte tehniliste riskide
realiseerumise kartuses.

Eesti Energia ASi esindajad olid réhutanud, et nad ei I6peta omaalgatuslikult jaotusvorgule
teenuste osutamist ning kdige kriitilisemate vorgu juhtimist puudutavate teenuste osas on
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leping kehtiv kuni 2025. aastani. Koosmdjus lepingu satetega, mis lubavad ELV-| , kutsuda tagasi“
EC-It teenuste osutamiseks vajalikud tootajad ja toovahendid, annab nimetatud ajavahemik
kiillaldaselt aega rakendada abimeetmeid, et tagada sujuv jagunemine.

Kasitledes jaotusvorgu ja pohivorgu ihinemise etappi, hindasid ELE esindajad, et see pdhjustab
ettevottele liiga suurt koormust, kuna ettevbtte vdimalused osaleda tdiendavas mahukas
integratsiooniprojektis on ammendunud.

Hinnates restruktureerimise kolmandat etappi ehk SH eraldamist, r6hutasid ELE esindajad, aga
ka moned teised intervjueeritud riske, mis seonduvad peamiselt asjaoluga, et siisteemihalduse
funktsiooni eest vastutavad t66tajad, sealhulgas ekspertteadmiste ja kogemustega spetsialistid
ja juhtivtootajad, kes on samal ajal tihedalt seotud poolelioleva slinkroniseerimisprojektiga.

Sellegipoolest ei ole kaks viimast hinnangut tdlgendatavad tehniliste, vaid projektijuhtimist ja
tookoormust puudutavate riskidena. Viimaseid saab viahendada sujuvama ajakavaga, osaliselt
ka lisaressursside leidmisega, naiteks kaasates rohkem valiseid ndustajaid.

Kui sisteemihalduri eraldamise protsessiriske saab eelnimetatud meetoditega hallata, siis
struktuurselt hakkaks ta tulevikus toimima Ghendvérguettevdttest séltumatu juriidilise isikuna.
Tulenevalt intervjueeritud spetsialistide arusaamisest silisteemihalduri rollist, tema
funktsioonidest ja interaktsioonist pShivorguga nahti eraldamises teatud riski elektrislisteemi
tookindlusele. Kui sisteemijuhtimise faasis tuvastab stisteemihaldur vérgus kitsaskohad, millega
tuleks kiiremas korras tegutseda, siis teine juriidiline isik ehk Gihendvérguettevote ei pruugi seda
vajalikku t66d votta prioriteetsena ning siisteemijuhtimises voib esineda torkeid. Kuna on
olemas ebakindlus selles, kui tihedalt hakkab sliisteemihaldur vorguga koostood tegema ei ole
kdesoleva analiilsi kdigus ilmnenud viisi, kuidas nimetatud riski juhtida.

Juriidiline teostatavus

Kéesolevas aruandes anallisitud Eesti Energia AS-st jaotusvorgu eraldamiseks, jaotusvorgu ja
Ulekandevorgu (AS Elering) Ghendamiseks ning stisteemihalduri eraldamiseks AS-st Elering ei ole
driseadustikust voi konkurentsiseadusest tulenevaid takistusi. Takistuseks vdoib aga olla
elektrituruseadus oma praeguses sdnastuses. Elektrituruseaduse®* (ELTS) § 16 Ig 4 kohaselt ei
vOi poOhivorguettevotja samal ajal olla jaotusvorguettevotja ega kuuluda Uhte kontserni
ettevGtjaga, kes tegutseb elektrienergia tootmise véi miiligiga seotud tegevusaladel. Nimetatud
riski realiseerumine sGltub sellest, millisel kujul vOrguettevotted Ghinevad. Kui
Uhendvorguettevotet ei moodustata tihe juriidilise isiku baasil, on tsiteeritud sattest tulenev risk
reastruktureerimise alustele vaiksem. Teisest kiiljest on taotletud slinergiate ja laiemate kasude
saavutamine kindlam, kui vérgud on omavahel tihedamini integreeritud.

ELTS § 8 Ig 3 kohaselt on jaotusvorguettevotja juriidiline isik, kes osutab vdrguteenust
jaotusvorgu kaudu ning vastutab jaotusvorgu kaitamise, hoolduse ja arendamise eest oma
teeninduspiirkonnas ja selle ihendamise eest teiste vérkudega. Seega jaotusvérguettevotja ei
ole ELTS kohaselt valtimatult seotud miiligiga, sest elektrienergia miiija on eraldi defineeritud
ELTS § 10 - miilja on elektrienergiat muuv elektriettevotja.

34 Elektrituruseadus — Riigi Teataja
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ELTS § 16 Ig 4 on kehtestatud Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/72/EU, mis kisitleb
elektrienergia siseturu Uhiseeskirju®> artikli 9 llevdtmiseks. Nimetatud artiklile vastab tina
Euroopa parlamendi ja ndukogu direktiivile (EL) 2019/944 elektrienergia siseturu Uhiste
normide® artikkel 43.

Direktiivi (EL) 2019/944 art. 43 I6ike 1 punkti b) kohaselt sama isik v6i samad isikud ei tohi:

i) otse ega kaudselt kontrollida elektritootmise v&i tarnimisega seotud Ulesandeid taitvat
ettevotjat ning otse ega kaudselt kontrollida pdhivorguettevétjat voi pohivorku ega teostada
nende suhtes mis tahes digust ega

ii) otse ega kaudselt kontrollida pdhivorguettevotjat voi pohivérku ning otse ega kaudselt
kontrollida elektritootmise voi tarnimisega seotud Ulesandeid taitvat ettevGtjat ega teostada
nende suhtes mis tahes digust.

Eeltoodud satted oma sisult ja mdttelt oluliselt ei erine direktiivi 2009/72/EU artikli 9 vastavast
sOnastusest.

Direktiivi (EL) 2019/944 art. 43 osundatud satetest ei ndhtu, et pdhivorguettevétja ei voi samal
ajal olla jaotusvorguettevétja juhul, kui jaotusvorguettevotja samal ajal ei tegutse elektrienergia
tootmise voi milgiga seotud tegevusalal.

ELTS § 16 Ig 4 aga ei ole voimalik t6lgendada selliselt, et pdhivérguettevitja voib olla ka
jaotusettevotja, kui ta ei tegutse elektrienergia tootmise v6i miiligiga seotud tegevusaladel voi,
kui ta ei kuulu ihte kontserni ettevotjaga, kes tegutseb elektrienergia tootmise voi miligiga
seotud tegevusaladel. Seda isegi vaatamata sellele, et seletuskirja kohaselt on sadtte eesmark
pohivorgutegevuse omandiline eraldamine miiligi- ja tootmistegevusest, mitte
jaotusvdrgutegevusest.’’

Jaotusvorgu eraldamine Eesti Energia AS-st ja pdhivérguga Gihendamine on diguslikult vdoimalik,
kui ELTS § 16 Ig 4 muuta selliselt, et pdhivorguettevdtja voib olla ka jaotusvorguettevdtja, kui ta
ei tegutse elektrienergia tootmise véi miiligiga seotud tegevusaladel.

Kui Ulekandevdrgu ja jaotusvdrgu Uhendamisel soovitakse luua vertikaalselt integreeritud
ettevdtjat, tuleb silmas pidada ka Direktiivi (EL) 2019/944 art. 35 ndudeid. Sellisel juhul peab
jaotusvorguettevétja olema lilekandmisega seotud tegevustest soltumatu Sigusliku vormi
poolest, organisatsiooniliselt ja otsuste tegemises:

Jaotusvorguettevotja juhtimise eest vastutavad isikud ei tohi otse ega kaudselt olla
tegevad illekandmise eest vastutava integreeritud elektriettevdtja arilihingustruktuuris;

35 EUR-Lex - 32009L0072 - EUR-Lex (europa.eu)

36 EUR-Lex - 32019L0944 - EUR-Lex (europa.eu)

37 Esitatakse pdhivGrguettevdtja taieliku eraldamise ndue tootmis- ja miligitegevusest, mis tuleneb Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/72/EU, mis kasitleb elektrienergia siseturu iihiseeskirju ning millega
tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/54/EU artiklist 9 (direktiivi Gilevdtmise tihtaeg on 03.03.2011) ja VV istungil
01.11.2007 kinnitatud Eesti seisukohast toetada Euroopa Komisjoni ettepanekuid p&hivérgutegevuse omandilise
eraldamise kohta muigi- ja tootmistegevusest.” (Valjavote seletuskirjast, 1k3, 5.16ik,) Eelndu - Riigikogu
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Jaotusvorguettevotjal peavad olema tdhusad otsuste tegemise oOigused, mis on
integreeritud elektriettevotjast sdltumatud vara osas, mis on vajalik vorgu kaitamiseks,
hooldamiseks voi arendamiseks.

Pidades silmas vajadust eraldada kdesolevast pohivorguettevotjast stisteemihalduse funktsiooni
on samuti vaja muuta ELTS § 38 Ig 2 selliselt, et pdhivorguettevotja ei oleks stisteemihaldur.
Praegune ELTS § 38 Ig 2 sGnastus on: “Silisteemivastutus on siisteemihalduril. Sisteemihalduriks
on pohivorguettevotja.”

Taiendavalt eelnevale on asjakohane, et vastavalt ELTS § 3 p 2 on bilansienergia elektrienergia,
mida bilansi hoidmise eesmargil ostab ja miiib slisteemihaldur bilansihalduriga sdlmitud
bilansilepingu alusel. Siinjuures ei eristata seaduses elektrienergia miiiki drieesmarkidel
elektrienergia milgist muudel eesmarkidel, milleks on bilansihaldus. Tulenevalt tsiteeritud
sOnastusest on pdhivorguettevotja praegu seotud elektrienergia miiligiga, mis ei luba tal,
vastavalt Direktiivi (EL) 2019/944 art. 43, olla samal ajal jaotusvorguettevotja.

Sisteemihalduri eraldamiseks on vaja muuta ELTS § 38 Ig 2, mille kohaselt on siisteemihalduriks
pohivérguettevitja. PohivorguettevGtja omanike ringi muutumine osalise erastamise korral ei
too kaasa siisteemihalduri eraldamise vajadust. Seadusemuudatusega tuleb aga méaarata, kes
on sel juhul ststeemihaldur. V&imalused on: moéni olemasolev valitsusasutus, luua uus
valitsusasutus, riigi omandis olev &arilihing, eraomandis oleva arilihing. Pakutud v&imaluste
analldsi ei ole kdesolevaga tehtud.

Toetuste tasumise jaoks ei ole vajalik regulatsioone muuta, sest ELTS § 59 Ig 1 jargi on tootjal
samas loikes loetletud toetusi saada pohivorguettevétjalt. Haldusmenetluse seaduse § 8 Ig 1 ei
sea piire avaliku halduse Ulesandeid seadusega, selle alusel antud maé&arusega voi
halduslepinguga taditma volitatud isikule tulenevalt omanike ringist. Halduskoost66 seaduse §
14 |g 1 jargi voib Vabariigi Valitsuse maarusega volitada haldusilesannet tditma aritihing, milles
riigil on enamusotsustusdigus.
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Toome jargnevalt kokkuvétlikult valja restruktureerimise protsessiga seotud riskid ja voimalused. Osaliselt on neid (peamiselt kuludega
seonduvalt) juba eelnevalt kirjeldatud, olulisematena on lisandunud nn operatiivsed riskid ja vGimalused.

Riskid

1. ELV olemasolevate riskide muutus seoses eraldamisega EEG-st

Muutus parast restruktureerimist Maandamismeetmed

Tundliku  &riteabe (nt tarbimis- ja | ELV eraldamine vdhendab seda riski, suurem | Riski maandamine on vajalik erinevate turuosaliste
tootmiskogused, vorguiihenduste andmed) | sisuline m&ju tekiks teatud funktsioonide (nt | vordseks kohtlemiseks.
konfidentsiaalsuse tagamine, sh siseteabe | juhtimiskeskuse) toomise jarel EEG-st ELV-

. . Tana rakendatavad maandamismeetmed EEG sees
valdamine vilise osapoole poolt. sse.

on:

e vOrdse kohtlemise tegevuskava
rakendamine;

e vabade tootmisvdimsuste veebikaardiloomine
turuosaliste vordseks informeerimiseks32;

e ELV kliendihaldus- ja arveldustarkvara
eraldamine EEG Ulejaanud infoslisteemist
(hiljemalt 01.01.2023).

Teenuste ostmine kontsernist (peakontor, | ELV eraldamine vahendab seda riski, kuna | Maandamismeetmed on ette nahtud ELTS-is (vt §
EC) nn sisetehingutega erandi alusel on | kaob dra motivatsioon ristsubsideerimiseks | 18).
Oiguslikult lubatud, kuid keeruline on tagada | ja tariifide m&jutamiseks.

38 Elektrilevi OU aastaaruanne, 2021
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taielikku vastavust turutingimustele ehk
sailib ristsubsideerimise voimalus,
tariifidega manipuleerimise véimalus jms.

Omandilise eristamise korral ei kehti enam
riigihangete seaduse (RHS) sisetehingute
sate (RHS § 12 Ig 4) ning teenuste ostmisel
tuleb lahtuda riigihanke reeglitest. Seega
tuleb otsida alternatiivseid  teenuse
pakkujaid turult.

Enefit
eelis

EEG ettevotete (Enefit Connect,
Green, Enefit Power) voimalik
paindlikkusteenuste pakkumisel ELV-le.

Nimetatud eelisolukord kaob parast ELV
omandilist eraldamist.

Riski maandab nii ELV eraldamine EEG-st kui
paindlikkusteenusega seotud teenuste ostmine
EEG-It.

ELV tegevuse vadiksem labipaistvus ja
sOltuvus  emaettevottest.  Jaotusvorgu
arendamise eesmargid voivad kontsernis
jadada teatud maaral tagaplaanile.

(PS! Euroopa Parlamendi ja Noukogu
direktiiv.  2019/9444 annab  suunised
jaotusvorgu labipaistvuse suurendamiseks)

Riskid kaovad ELV eraldamisega ning
kontsernist ostetavate teenuste
Umberkorraldamisega.

Maandamismeetmed on ette ndhtud ELTS-is (vt
§18).

Eraldamisega kaasnevad kulud kujunevad
suuremaks kui planeeritud.

Kasvada voivad nii eraldamisega seotud
Uhekordsed kulud kui jatkuva mdjuga kulud.

Eriti suur risk on, arvestades tanast
majandus- ja finantsturgude olukorda,
seotud EEG vOlakohustuste

restruktureerimisega.

Protsessi pohjalik planeerimine ja elluviimine ning
vajadusel valiste ndustajate kaasamine.
Maandamismeetmete véljatootamine koost66s
finantsinstitutsioonidega finantsriskide
vahendamiseks.
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2. Riskid seoses lihendvorguettevotte moodustamisega
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Maandamismeetmed

Kahe erineva juhtimisorganisatsiooni ja
kultuuri integreerimine

e Inimeste vahelised konfliktid
e Tootajate rahulolu langus
e Votmeisikute lahkumine jne.

valiste konsultantide kaasamine.

Uhinemisega kaasnevad siinergiad on
Ulehinnatud vo6i neid ei 6nnestu realiseerida

Eeldatud kokkuhoiu-potentsiaal — eelkdige
on seda leitud investeerimisvajadusest — ei
pruugi realiseeruda.

P&hjalik siinergiavéimaluste analids ja elluviimise
tegevuskava; vajadusel viliste  ndustajate
kaasamine protsessi teostamisse.

Uhinemine toob kaasa oodatust kdrgemad
Uhinemise (tihekordsed) kulud

Uhekordsed kulud on
imberkorraldamise
nende  suurus  ei
markimisvaarne.

seotud eelkdige
noustamisega ning
ole  eelduslikult

Protsessi pohjalik planeerimine ning sisemiste
ressursside parem arakasutamine.

Pohi- ja jaotusvorgul on tdna erinevad

strateegilised valjakutsed ja fookused,
nende Uhinemisel vdivad moned
arenguprioriteedid senisest vdahem

tahelepanu saada

Jaotusvorgul on oluliselt suurem klientide
arv, pohivdrgu oluline eesmdrk on aga
varustuskindluse tagamine jms. Teatav mdju
vOib Uhendamisest tekkida, kuid seda on
keeruline tapsemalt kirjeldada.

Muudatuste juhtimise metoodikate rakendamine:
strateegilise Uhisosa leidmine, erivaldkondade
prioriteetide seadmine, erinevaid prioriteete
toetav juhtimisstruktuur

3. Eesti Energia ASi kontserni riskid pdrast ELV eraldamist

Kirjeldus

Maandamismeetmed

Eesti tuleviku heaks

Kontsernist eraldatakse vahemriskantsed varad | Otseselt
ehk kontserni tegevusega seotud riskid kasvavad —
mojutab otseselt finantseerimistingimusi. Oluline

Kontserni  keskmise
krediidiriski kasv

riskitaseme ja maandamismeetmed puuduvad -

tekkivas olukorras peab kontsern teadvustama
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probleem voib olla pdlevkivienergeetikaga seotud | vabaturuteenuste, sh fossiilenergeetika, riske
projektide finantseerimine. ning keskenduma nende haldamisele.

Konkurentsi seisukohalt muutub olukord teatud
maaral positiivselt — EEG kaotab reguleeritud
teenuse madalamast riskitasemest tekkinud

eelise.
Mastaabiefekti kadumine ja | EC kaotab olulise tuluallika, mistdttu vdib | Arilised otsused tuleb pdhjalikumalt I3bi
arendusvdimekuse vahenemine. vdaheneda vdimekus perspektiivsete teenuste | kaaluda.
arendamiseks.  Voib  vdheneda  ettevdtte
riskivalmidus, kuna kaotatakse finantsstabiilsust
suurendav Uksus.
4. ELV riskide muutumine péarast eraldamist
Risk Kirjeldus
Krediidirisk ELV krediidirisk on madalam, kui EEG keskmine ning kontserni sees on ELV laenude intressitase madalam, kui on
kontserni keskmine. Rolli mangib aga ka mastaabi vdhenemine ja riskide erinevate teenuste vahel jagamise
vOimalus. Seega voib laenu kulukus eraldatud ELV-s kujuneda kdrgemaks kui on eeldatud.
Likviidsusrisk Maksetingimused véivad turupdhiselt muutuda ELV-le ebasoodsamaks: tdna on EC kuluarvete tdhtaeg 21 pdeva
ja EEG-le esitatavatel tuluarvetel samuti 21 pdeva. Samuti kaovad kontsernikontoga seotud vGimalused.
Tugiteenuste hinnarisk ELV-I on vGimalus kas funktsioone sisemiselt Ules ehitada voi turult sisse osta — siiski voib EEG suurusest tingitud

mastaabiefekt voimaldada EEG sees neid funktsioone soodsamalt téita.

IT arendamisega seotud | Kuigi ELV arendustega tegelevad EEG-s olulises osas eraldi meeskonnad, on ka kattuvusi EEG teiste
riskid arenduslksustega. Kuna IT arendused on spetsiifilised, siis vOib aja jooksul kogunenud teatud oskuste kadumine
tekitada probleeme IT arendustes (kiirus, kvaliteet). Osaliselt on see risk meeskondade eraldamisega maandatud.
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5. SH iihendvorguettevottest eraldamisega kaasnevad riskid

Kirjeldus
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Maandamismeetmed

Funktsioonide dubleerimise
vajadus, kulude kasv

SH ja pohivork on toiminud seni tihedas

integratsioonis ning ileminek thelt funktsioonilt
teisele ei ole vaga selge. Dubleerimisega
kaasnevad olulised kulud, mis mojutavad ka
vorguteenuste tariife elektri ja gaasi tarbijatele.

Voimalus on kaaluda, kas teatud funktsioone oleks
voimalik ka eraldamise korral Uhiselt korraldada, kui
selleks leitakse Giguslik alus (ei kehti riigihangete seaduse
sisetehingute erand).

Varustuskindluse probleemidele
reageerimise kiiruse
vahenemine

Funktsioonide eraldamise ja dubleerimisega
vaheneb voimalikele probleemidele
reageerimise kiirus ja paindlikkus.

Vt eelmise punkti meedet.
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1. Uhendvdrguettevdtte moodustamine

Voimalus

protsesside optimeerimine

Varade haldamise

Voimalusega kaasneda voivad positiivsed mojud

kuluefektiivsus ehk vérgutasude viahenemine
elektrivorguga liitumise aja lihenemine

vorkude kaitsevoondites tehtavate toodega seotud
riskide vdhenemine

kiirem rikete likvideerimine

arenguplaanide parem ajaline kooskdla

kiirem ja odavam tervikliku tarkvérgu arendamine
parem Ulevaade vabadest liitumisressurssidest

Uhine vérkude hooldamine

laojaagi optimeerimine (nt 110 kV alajaamade
seadmed)

positiivne mastaabiefekt hoolduslepingutest
hooldusmeeskondade otstarbekamest kasutamisest
tekkivad mojud (kiirem reageerimisaeg)

Uhtsest vorguhoolduse siisteemi arendamisest tekkiv
efektiivsusvoit

Uhine vdrkude planeerimine
ja arendamine

investeeringute maksumuse viahenemine®
paranev varustuskindlus

Klienditeeninduse
protsesside kvaliteedi kasv
(Ghine liitumisprotsess,
klienditeenindus ja
klienditoeprotsessid)

efektiivsem, kiirem automatiseeritud ja tarbija
seisukohalt parema kvaliteediga teenindus (eelkdige
seoses liitumistega)

Infosiisteemide efektiivsem
ja kulutéhusam arendamine

kasutajasObralikkuse suurenemine (arvestatakse
paremini erinevate kriteeriumitega)
kiirem ja odavam arendusprotsess

Finantseerimine muutub
soodsamaks

ELV ei pea enam laenama EEG riskidest ldhtuvalt,
vorguettevotted on madalama riskimaaraga

Motivatsioon teenuse
arendamiseks

jaotusvorgu eraldamine valdavalt vabaturuteenuseid
pakkuvast kontsernist vdib suurendada motivatsiooni
reguleeritud teenuste pakkumiseks

39 Vt ka ,,Eesti Elektrivérgu arengukava aastani 2030“

© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.
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2. SH eraldamine vorguettevottest

Voimalus Voimalusega kaasneda voivad positiivsed mojud
Vorguettevotte borsile viimise e kohaliku kapitalituru elavdamine
voimaldamine e suhteliselt vaikese riskiga pikaajalise

investeerimisvéimaluse lisandumine (nt
pensionifondidele)

e suureneb ettevotte labipaistvus ja otsuste
ratsionaalsus, kapitali kasutamine muutub
efektiivsemaks

Borsile ei ole otstarbekas viia
Ghingut, millel on varustuskindluse ja
energiajulgeoleku funktsioon.*
Samuti ei ole SH tegevus ariliselt
motiveeritud ning ei ole seega kdige
sobilikum tksus investeerimiseks.

MGajud tariifidele

Moju leidmiseks elektrienergia edastamise tariifidele tuleb kasutada Konkurentsiameti poolt
kinnitatud metoodikat*!, mis arvestab ELTS §-s 71 ja §-s 72 satestatut (vt lisa 3). Vdrgutasud
(tariifid) tuleb kujundada selliselt, et oleks tagatud vorguettevdtja vajalike kulude katmine (sh
kulum) ning péhjendatud tulukus.

Seejuures:

e Pohjendatud tulukus leitakse pdhjendatud pohivara jadkvadrtuse ning kaalutud
keskmise kapitali hinna (WACC) korrutisena.

e Kulum leitakse aga poOhjendatud pdhivara soetusmaksumuse amortiseerimisel
kuluminormiga, mis vastab p&hivara kasulikule tehnilisele elueale.

Modlema positsiooni (kulum ja péhjendatud tulukus) leidmisel on kaesolevas analiiisis eeldatud,
et vajalikud lisainvesteeringud voi investeeringute kokkuhoid (vt alaptk 4.1.) kanduvad taies
ulatuses pdhjendatud p&hivarasse.

Seejuures on eraldamiste (ELV ja SH) etappide ning (ihendvorguettevotte loomise etapi
investeeringute kasitlus Uiksteisest erinev:

e Eraldamisel on vajalikud Uhekordsed investeeringud, mis vajavad hiljem perioodilist
asendamist ehk tariifi arvestuses on eeldatud, et

o kulum tekib jarjepidevalt summalt, mis oli esialgu vaja investeerida;

o tulukus arvestatakse poolelt esialgse investeeringu summalt* (st: investeering
/ 2 x WACC), mis peaks valjendama pikaajalist keskmist mdju tariifidele.

40 Leedu Litgrid AB siiski on borsil ning Suurbritannias on borsil National Grid plc.
41 www.konkurentsiamet.ee/sites/default/files/3_2_elektrienergia_vorgutasude_arvutamise_uhtne_metoodika.pdf

42 Kuna tulukuse aluseks on p&hivarade jddkmaksumus siis pikaajaliselt vdib eeldada, et pool p&hivarast on
amortiseerunud
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e Uhendvdrguettevdtte loomisel hoitakse investeeringutelt iga-aastaselt kokku teatav
summa (keskmiseks on eeldatud 3 min €). Ehk investeeringute kokkuhoid kumuleerub
ja kasvab bilansis teatud perioodi (investeeringu eluea) jooksul. Tariifi arvestuses voeti
see arvesse jargnevalt:

o lga-aastaseks kulumiks arvestati aastane keskmine kokkuhoiu summa (5 min €)
— see naitab kulumi vahenemist, milleni pikaajaliselt jdoutakse.

o Tulukus arvestati eeldusel, et pikaliselt kujuneb kokkuhoitud investeeringute
jadkvaartuseks pool kokku-hoitud investeeringute eeldusliku eluea (33 a)
jooksul investeeritu summast (st 3 min € x (33/2)*WACC).

Tariifi arvestusse ei voetud Ghekordseid restruktureerimisega seotud kulusid (eeldusel, et neid
ei kapitaliseerita) ega lisandunud intressikulusid (metoodika seda ei voimalda).

Eelnevalt arvestatud tegevuskulude ja pd&hivara investeeringute muutuse pd&hjal on elektri
Ulekande-tariifidesse kanduv méju etappide I6ikes jargnev:

Tabel 21 Erinevate restruktureerimise etappide pikaajaline méju elektri lilekande tariifidele

Kulud Selgitus

tariifi (min
€ aastas)

ELV eraldamine 1,4 Peamine kulu (ca 1,2 min €) tekib eeldatavasti
lisainvesteeringust (eelduslik keskvaartus ca 10 min €) ja
vaiksem osa (170 tuhat €) peakontori teenuste
Umberkorraldamisest.

EC poolt osutatavate teenuste kulude kasv arvestati tdies
mahus EC kui vaiksema osapoole lisakuluks ning see
vorgutariife ei mdjuta.

Uhendvérgu- -1,6 - -6,7 | Suurem osa kokkuhoiust (ca 5,4 min €) tekib investeeringute
ettevotte vahenemisest (vt eelnevalt toodud arvutuskaigu kirjeldust)
loomine ning vaiksem osa jooksvate tegevuskulude vahenemisest.

Toodud summani (-6,7 min €) joutakse pikaajaliselt —
restruktureerimise jargse esimese aasta kokkuhoiuks on
hinnanguliselt 1,6 min €. Viimane on tingitud asjaolust, et
Uhendvorguettevotte poolse slinergia realiseerimine on
suures o0sas mitte-automaatne liitmise, vaid nende
sihikindla integreerimise tagajarg.

SH eraldamine 3,4 Peamine mdoju tekib tegevuskulude (va kulum) 2,7 miljoni €
suurusest kasvust. Ulejddnud osa tuleb lisainvesteeringute
vajadusest.
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Kokku voiks restruktureerimise tdies mahus labiviimine vahendada pikaajaliselt elektritarbijate
kulusid ca 2 miljoni € ulatuses. Esimestel aastatel kulud aga eeldatavasti kasvavad — esimesel
aastal hinnanguliselt ca 3 miljoni euro ulatuses, kuna esimesel aastal on ihendvorguettevotte
loomisest tekkiv kokkuhoid alla 2 min €.

Pikaajalise moju viimine elektri jaotusvorgu tariifi on kujutatud jargneval joonisel 11. Md&ju
naitamiseks on valitud jaotusvorgu tariif, kuna selles kajastuvad ka pdhivorgu kulud ehk tegemist
on I6ppkliendi kogukuluga elektri jaotusteenusele.

EUR/MWh

35,00 30,65 30,85 30,39
30,00
25,00
20,00
15,00
10,00

5,00

0,00
ELV eraldamine SH eraldamine
Tariif 06.2022 Uhisvrguettevdtte loomine

Joonis 11. Restruktureerimise pikaajaline méju elektri jaotusvérgu tariifidele *

* keskmine tariif iga etapi jéirel

Jaotusvorgu tariifi langus voib seega pikas perspektiivis plsihindades ulatuda ligikaudu 1
protsendini. Eelneva joonise juures tuleb arvestada jargnevaga:

Loodava Uhendvdarguettevotte jaotusvork kataks tdnase seisuga ca 95% Eesti elektri
jaotusteenuse turust — seega jaguneb see osa kulude muutusest, mis puudutab
pohivorgu teenust, osaliselt (5%) ka teistele jaotusvérkudele;

PBhivorgu reguleeritud teenuste hulka kuulub ka reaktiivenergia, mis saab samuti
proportsionaalse osa kulude muutusest (reaktiivenergia osakaal pohivorgu tuludes on
alla 2%).

Eelneval joonisel toodud pikaajaline mdju on tariife langetav. Lihiajaliselt on aga mgju
hinnangute kohaselt tariife tdstev, kuna Gihendvorguettevottes tekkiv investeeringute
kokkuhoid realiseerub tdies mahus alles aastate 16ikes — eeldatav keskmine elektri
Ulekandetariifide tGus esimesel aastal parast kogu restruktureerimise labiviimist véiks
olla ca 1,3% (30,65-It 31,1-le €/MWh).

Vérgutariif vaheneks pikas perspektiivis alla 30 sendi/MWh (30,39€/MWh-le), kuid
tduseks ca 45 senti/MWh (31,1€/MWh-le) vahetult Ghinemise jarel. Kasutatud eelduste
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juures oleks murdepunktiks — st aasta, kui vorgu tariif (kdigi muude tingimuste pisimise
korral) hakkaks langema — 18. aasta (vt Joonis 12).

0,40

0,30

0,2

ST

0o i, "y
-0,20

-0,30

o

€/MWh
s S

123456 7 8 9101112131415161718192021222324252627282930313233
Aasta

Joonis 12. Vérgutariifi hinnanguline muutus pérast lihendvorguettevotte loomist ning
investeeringute kokkuhoiu tekkimist
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Korporatiivtoimingud ja ajakava

P&himdottel

ine valik eraldamiste (ELV, SH) osas saab analiilsi koostajate hinnangul toimuda

kolme alternatiivi (ja nende kombinatsioonide) vahel:

1. Ostu-milgiprotsess, kus rilk omandab turuvaartuses eraldatud Gksused (st ELV osad

nin

2. Jag

g SH tegevuse). Selles protsessis tuleb riigil reaalselt raha tasuda.

unemine eraldumise protsessiga vastavalt driseadustikus toodud reeglitele. Selles

protsessis ei tule riigil reaalselt raha tasuda, kuid riik vdib vajadusel tugevdada
ettevotete kapitali struktuuri (st maksta sisse tdiendavat omakapitali).

3. ELV eraldamine borsile viimise kaudu, olles eelnevalt eraldanud riigi omandisse
enamusosaluse ELV-s. Jarele jaanud EEG osalus miiliakse borsil. SH eraldamise jdrel
Uhendatakse ELE borsiettevottega.

Anallisi kaigus kogunenud sisendid viitavad koostajate hinnangul ostu-muiigitehingu valiku

jargmistele

1.

puudustele:

Kui omanik otsustab eraldada oma darilihingust Uhe tegevusala eraldiseisvasse
ariihingusse, siis ei ole pdhjendatud, et omanik ostab sisuliselt iseendalt selle
tegevusala. Juhul kui allesjdava aritegevuse kapitali struktuur vajab eraldamise jarel
tugevdamist, siis saab teha vajaliku summa raames sissemakse ettevdtte omakapitali
vOi kasutatakse alternatiivi, kus ELV viiakse borsile EEG saab osaluse kaudu
tdiendavat omakaitali.

ELV laenude tagasimaksmine EEG-le ca 340 miljoni € ulatuses*® vdimaldab EEG-|
vajadusel refinantseerida selliseid laene, mille v6lausaldajad otsustavad muutunud
olukorras tagasi kutsuda. See vdib osaliselt leevendada laenude refinantseerimisega
seotud probleeme.

EEG tegevusriskid muutuvad parast ELV eraldamist sarnaselt, sdltumata sellest,
milline tee eraldamiseks valitakse. Anallilsi teostajate arusaama kohaselt on EEG
omaniku (riigi) ootus, et EEG iga tegevusvaldkond peab olema isemajandav ja
isetasuv ehk uued projektid peaksid olema (teoreetiliselt) finantseeritavad (osaliselt)
ka laenudega. Allesjadnud tegevuste finantseerimine muutub parast ELV eraldamist
siiski keerulisemaks, sest EEG ei ole seni kasutanud no projekti vastu finantseerimist,
vaid seda on tehtud kogu EEG tegevuse ja bilansi vastu (st pangad ei anallilsi ka
Uksikute projektide tasuvust eraldi).

Voimalik ostusumma voib olla vaga suur ka riigieelarve kontekstis ning nduab riigilt
taiendavat laenamist (vt allpool toodud kasti ,ELV omakapitali vaartusest”). See
tdhendab riigi laenukohustuse kasvu (nt 1 miljard € on ile 3% SKP*-st) ning

43 Sisemised laenud tuleb kontsernile tagasi maksta s6ltumata sellest, kas protsess toimub eraldamise v&i ostu-
miudgitehingu kaudu.

442021. aasta

| 30,7 miljardit eurot (Statistikaamet).
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vdahenevat voimekust finantsvahendeid kaasata muude vajalike investeeringute
katmiseks ning laenuteeninduse maksed vdahendavad eelarvevahendeid tulevikus.

ELV omakapitali vaartusest

EEG juhtkonna andmetel on ELV omakapitali turuvaartust 2021. aastal hinnanud kaks
institutsiooni, mille aruanded ei ole lepingutingimuste tottu avalikustatavad, kuid analtusi
koostajatel oli véimalik tutvuda nende kokkuvétetega. Investeeritud kapitali vaartuseks
hinnati turukordajate (EV/EBITDA®) p&hjal ligi 1,3-1,5 miljardit eurot — arvestades ELV
netolaenuga (340 min €) oleks vastav omakapitali vaartus ca 1 miljard eurot. Kasutatud
EV/EBITDA kordaja p&hines erinevatel tehingutel, mida Euroopas p&hivorgu ettevotetega
viimasel ajal on tehtud ning arvestab erinevate riikide elektrituru regulatsioonidega.

Toodud hinnavahemik indikeerib kasutatud EV/EBITDA kordaja vahemikku 15-17,4 (ELV 2020.
aasta EBITDA pdhjal). Analiiiisi koostajad toovad v&rdluseks viikese vBrguettevétte*® Imatra
Elekter ostmisel ELV poolt tehtud tehingu EV/EBITDA tasemel 11,9 (2020. a EBITDA alusel; kui
vOtta aluseks 2019. a EBITDA, siis 15,1 — tehingu kokkuleppimise ajaks ei olnud 2020. a
tulemused veel teada).

Lihtsam on vordlust teha borsiettevotete pohjal —toome jargnevalt Damodaran andmebaasist
vbetud Euroopa erinevate ldhedaste tegevusalade keskmised EV/EBITDA kordajad 2021 aasta
pohjal:

Tegevusala Ettevotete arv EV/EBITDA
Green & Renewable Energy 63 18,8
Oil/Gas Distribution 27 13,5
Power 72 9,4
Utility (General) 19 8,2
Utility (Water) 10 15,5

Allikas: Damodaran
2022. aasta kevade seisuga kordajate muutusi veel ei taheldatud.

Uldiselt on borsiettevdtete kordajad kdrgemad (kui noteerimata ettevdtetel), kuna neil
lisandub nn likviidsuse preemia ning nad on Uldjuhul suuremad, kuid kordajaid mdjutavad
muud tegurid (nt kontrolli omamine, turud, millel tegutsetakse jms)¥.

45 Investeeritud kapital (EV) / drikasum enne kulumit (EBITDA)

46 Viiksemaid ettevdtteid hinnastatakse uldiselt madalamalt (st EV/EBITDA kordaja on madalam) kui suuremaid.
Samuti tegeles Imatra erinevalt ELV-st elektri miitigiga, mis on riskantsem tegevusala.

47 EEG andmetel selgus aga eespool osundatud ELV vaartuse analtiUsidest (2021. a), et suunatud mudgil olid
kordajad kdrgemad kui aktsiaborsilt tuletatud.
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Kuigi anallisi labiviijatel pole andmeid selle kohta, et 2022. a suve seisuga oleksid
eelnimetatud kordajad halvenenud®, on mirke selle kohta, et Baltimaade piirkonna riskitase
on investorite vaates kasvanud ja investorite huvi piirkonna vastu on hetkeks vahenenud.
Teadaoleva piires voib see aktsiate esmaemissiooni korral valjenduda selles, et oodatakse
suuremat IPO allahindlust, st borsile viimisel tuleb huvi ergutamiseks vastavat osalust
hinnastada odavamalt. See on siiski eeldatavasti kitsalt tdnase pdeva teema ning reaalseks
IPO turustamise ajaks on olukord (oluliselt) normaliseerunud.

Intervjuud investeerimisspetsialistidega t6id ka valja, et Tallinna borsil noteerimine voiks
tdhendada ELV aktsiale isegi madalamat diskontot vorreldes suurte ja likviidsete borsidega (nt
London). Seda p&hjusel, et kaugemal koduturust on ettevote vahem tuntud ja piirkond paistab
ebakindlam ning seetdttu oodatakse, et ettevotte aktsiaid saab odavamalt.

5. Laenutingimuste  Umbervaatamine vOib EEG-le tekitada teatavaid ja
markimisvaarseid kulusid — nii ihekordseid kui ka pikemaaijalisi, intressitaseme téusu
ndol. Samas tekivad olulised kulud ka riigile, kui riigil on vaja korraldada naiteks uus
volakirjade emissioon ning ka riigivolakirja voi laenu intress on muutunud oludes
eeldatavasti kdrgem kui senistel vélakohustustel.

Teisest kiljest paraneks ostu-midgitehingu korral EEG:
1. kapitaliseeritus,

2. voimekus laenusid refinantseerida ja investeerimismahukaid arendusprojekte ette
vbtta — ELV eraldamisega jadks allesjddanud EEG vahemalt esialgu vaga podlevkivi
keskseks ning peamiseks probleemiks tegevuste finantseerimisel ei kujune mitte
reiting ja laenude intress, vaid kiisimus, kas pangad on valmis lldse ettevétte
tegevust finantseerima voi investorid vélakirju ostma.

| 2023 2026
| i
| Elektrilevi eraldamine | Susteemihalduri eraldamine
i
i
Pohietapid: : ‘ }
) Y ) Y Y >
A 7 A 7 7
] | |
i
i 4 i
i | |
1 2023 (-2025) 1 2026 1 2026-2028
i ELTSI muutmine E Uhendvérguettevotte i Integratsioon ja stnergia
| moodustamine | saavutamine

Joonis 13. Restruktureerimine eraldumise ja iihinemisega

48 vt nt Evan Bailyn; ,,EBITDA Multiples by Industry & Company Size: 2022 Report”; Mai 2022
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Toome jargnevates alapeatiikkides dra (ilevaate kahest eelistatud versioonist, esmalt
restruktureerimine eraldumiste (ELV, SH) ja Ghinemise (ihendvérguettevote) kaudu ning teise
alternatiivina kirjeldame véimalust, kus riik omandab otse enamusosaluse ELV-s ning ettevote
viiakse borsile, mille kadigus miitiakse EEG allesjaganud osalus ettevottes. Viimasel juhul vaib olla
lintsam EEG-d kapitaliseerida vorreldes olukorraga kui seda teha otse riigieelarve vahenditest
ning ka borsile viimise eesmérk saab (osaliselt) teostatud.

1 2023-2024 1 2026
i
E Elektrilevi eraldamine koos ! Uhendvérguettevitte
1 IPO-ga ! moodustamine Eleringi
i | omandamisega
i i
Pohietapid: | !
e I I =~
N A ~ L

2023 (-2025)

1 ELTSI muutmine

2026

]
|
|
I
|
|
|
|
i
|
! Slsteemihalduri eraldamine

Joonis 14. Bérsile minek
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Restruktureerimine eraldumise ja iihinemise teel

Ariseadustiku kohase eraldumise protsessi korral on jagunemise peamised sammud kirjeldatud
ariseadustikus (vt Joonis 15).

Jagunemise protsess
(AS §434)
|

A 4

Omandav thing

h 4

e Varade nimekiri

(AS §434 Ig4)

Uleantava vara
hindamine (AS §460) g

I —— Kohustuste jaotus

Jagunemisleping
(AS §435)
|

h 4

Tagajarjed tootajatele

h 4

Jagunemise bilansipaev

Moju volausaldajatele

Audiitorkontroll
(AS §437)

Siduvad dGigused ja

Vastutus ebadige
kontrolli ja kahju eest

Kohtuotsus
(v6imalus tuhistada)

Jagunemisotsus
(AS §440)

Vaidlustamine (AS §441)
(1 kuu otsuse tegemisest)

kohustused

Tutvumisaeg osanikele
(min 2 n&dalat enne
heakskiitmist)

Avaldus Ariregistrisse
(AS §443)

Joonis 15. Restruktureerimine eraldumise protsessiga vastavalt driseadustikule

Kirjeldatud protsessi saab kasutada nii ELV eraldamiseks EEG-st kui ka SH eraldamisel
Uhendvorguettevottest. Sobiv meetod jagunemise protsessi alternatiividest on eraldumine,
kuna jaotumine eeldab, et jaotunud aritihingu tegevuse |I6petamist.

ELV eraldamisel on seaduses ette nahtud sammude kdrval eelkdige olulised:

1.

Konsulteerimised volausaldajatega — eeldatavasti keeruline protsess, mis vdib
eraldumisele kuluvat aega oluliselt pikendada. Tuleks I16pule viia enne jagunemisotsuse
tegemist. Finantsasutustega konsulteerimise jarel voib ka selguda, et eelistada tuleks
eraldamist ostu-miiligitehingu voi ELV boérsile viimise kaudu.

Tana kontsernist ostetavate teenuste imberkorraldamine — see protsess vdib toimuda
monevorra pikemalt kui Giguslik (st &riseadustikus kirjeldatud) eraldumine, kuid
pohimdtted ja lahenemine tuleks juba 6igusliku eraldumise ajal kokku leppida.
Umberkorraldamise ajaraamide osas ei saa siiski ldhtuda kontserni ettevdtetega
sOlmitud teenuslepingute tahtaegadest, vaid need tuleks esimesel véimalusel |Gpetada.
Tana lepingute I0petamise nduet ja tdhtaega RHS-is ei ole, kuid eksisteerib

82
© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.



KPMG Deals Finantsakadeemia

KPMG

kohtupraktikast tulenev risk, et need tuleb Idpetada, kui sisetehingu (voi siis antud juhul
sidusettevdtjaga tehtud tehingu) eeldused ei ole enam tdidetud®.

Oiguslikult ette kirjutatud eraldumise protsess kestab hinnanguliselt minimaalselt 1 aasta, kuid
labiradkimised volausaldajatega voivad seda oluliselt pikendada. Samuti vGib protsessi oluliselt
pikendada olukord, kus ELV peab enne eraldamist teenuseid, mis tdna ostetakse kontserni
ettevotetelt riigihankega hankima voi sisemiselt korraldama.

Oiguslik eraldumine 16peb kannete tegemisega ariregistrisse.

Kui sdnastada ja paigutada eespool kirjeldatud etapid ajajoonele, on orienteeruv toimingute
ajakava jargmine.

Aasta 1 Aasta 2 |
Tegevus 1|2\3|4|5 |6|7 |B|9|1D|11|12|1 |2|3|4||5|s
1. Jagunemise otsus koos eraldamise digusliku [

ja majandusliku selgituse koostamisega

2. Jagunemise tagajargede kirjeldamine: tootajatele, [
teenuslepingutele, v8lakohustustele, varadele
3. Jagunemislepingu koostamine T

4. Labiraakimised vélausaldajatega I T
5. Eraldatava vara (ELV osad, SH tegevus) vaartuse
hindamine (kui omanik peab vajalikuks)

| ‘e
6. Jagunemisaruande koostamine [ ________=hal
(kui omanik peab vajalikuks)

7. Vahebilansi koostamine [
(kui omanik peab vajalikuks)

8. Audiitorkontroll [ il
(kui omanik peab vajalikuks)
9. Jagunemisotsus I T

10. Vaidlustamine (vajadusel) Ll i

11. Avaldus ariregistrile ja kanne | nieaaay]
(jaguneva ariohingu) registrikaardile

12. Kontserni teenust imberkorraldamine (1-3 aastat) .}

Joonis 16. Eraldumise orienteeruv toimingute ajakava

Susteemihalduri eraldamise ajakava on eelnevalt kirjeldatuga sarnane, kuid sellega ei kaasne
sama pikka teenuste imberkorraldamise perioodi (punkt 12 joonisel), kiill aga kaasneb sellega
pikem ettevalmistamise periood, mis katkeb endas:

— koostdokokkuleppe s6lmimist ihendvdrguettevdttega vastutusvaldkondade jagamiseks
ja SH-le vajalike tugiteenuste osutamist;

— Ulleminekuperioodi parast eraldumist, millal SH ja Uhendvdrguettevote saavad enda
tootajaid ristkasutada teenuslepingu alusel.

Uhendvdrguettevdtte moodustamise orienteeruv ajakava on eeldatavasti eraldumise ajakava
miinimumvariandist pikem, mille tingib eeskatt ELTS-i muutmise vajadus, mis domineerivate
hinnangute kohaselt nduab 2 aastat, valja arvatud siis, kui seda tehakse
energiamajanduspoliitilistel kaalutlustel kiiremini. Ka stisteemihalduri eraldamine vdib eeldada
ELTS-i muutmist, mida on ainudige vdtta ette samaaegselt. Uhendvdrguettevdtte

49 Vt otsust kohtuasjas C-719/20, p-d 55 ja 62
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moodustamine v&ib toimuda driseadustiku peatiiki 31 ,,Uhinemine” alusel, arvestades eespool
nimetatud eriparasid. Protsessi vaates on see vorreldav tagasipdoratud jagunemisega.

Aasta1 Aasta 2 Aasta 3
Tegevus 1[Z[3[4]5[6[T[& OO 2| 1[2[3[3[5[6]7 [B[O [0 121 [2[3[4[5[6 [7 [B 90 iz
Ettevalmistav pericod, sealhulgas ELTSi muutmine 6-24 kuud - — — — — —_ _ __ __T" T
Faas |
Uhinemislepingu ja toetavate dokumentide (varade, toétajate, N - __ " __"__"__”"-”"-Z-ZI

audiitori ja nGukogu, omandi, kasumi, laenude ja volakirjade
kohta), ettevalmistamine, koostamine ja sdlmimine

Léppbilansi (v6i majandusaasta aruande) koostamine
Uhinemisaruande koostamise (kui omanik peab vajalikuks)
Faas Il

Koondumise teate ettevalmistamine ja esitamine ning
koondumise l0himenetius Konkurentsiametis

Uhinemislepingu audiitorkontroll
{kui omanik peab vajalikuks)

Faas Il

Uhinemisotsus ja vaidlustamine t___'___'_'_'_'.l.'_'_—_'_'_'_'_l
é.riregistri avalduse ettevalmistamine ja esitamine m__—_—T"T"T '_'L'_ ———-—=—=—=1
Uhinemisteate avaldamine | s ——

Joonis 17. Uhendvérguettevétte moodustamise orienteeruv toimingute ajakava

ELV eraldumine koos borsile viimisega

Teise eelistatud alternatiivina kirjeldatakse protsessi, kus riigile eraldatakse enamusosalus ELV-
st ning EEG osalus muitiakse borsil. Alapeatiikis 3.2 toodud etapid mdnevdrra muutuvad ning
oleksid jargmised:

1. ELV enamusosaluse eraldamine riigi omandisse eraldumise protsessi kaudu;
2. ELV viimine aktsiaborsile ning EEG osaluse muilik ELV-s;

3. Susteemihalduse eraldamine ELE-st;

4. ELE Ghendamine ELV-ga.

Selline protsess vGimaldaks tugevdada EEG omakapitali parast ELV eraldamist ehk olukorras, kus
ettevotte krediidireitingud kujunevad suure téendosusega madalamateks ning finantseerimine
krediidiasutuste kaudu keerulisemaks.

Samuti teostatakse kiiremini borsile viimise plaan, kuigi see toimuks etappide kaupa: esmalt
viiakse borsile ELV ning seejarel ihendatakse borsiettevottega pdhivorgu ettevote.

ELV eraldamise protsessi ja borsile mineku ettevalmistamist saab anallilsi koostajate hinnangul
teha paralleelselt. Protsessi indikatiivne tegevuste ja ajakava on esitatud jargmisel joonisel.
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Aasta1 Aasta 2 Aasta 3

1J2]3Ja]s]e]7[s]ofwo]n2]1J2]3J4]5]6]7[s]ofwo]t]2]1]2]3]4

ELV eraldamise ja borsile mineku otsus omanikult A
ELV vormistamine aktsiaseltsiks ||
ELV enamusosaluse viimine riigi omandisse eraldumise teel . |=araaaaaay |
Projekti organistasiooni plaani koostamine ja IPO ndustajate valik |
Protsessiplaani koostamine ja andmeruumi ettevalmistamine |
Ariplaani tdpsustamine ja finantsprognooside koostamine |
Pankade konsortsiumi valik _
Due diligence'ide |&biviimine EE—
Prospektija muude dokumentide ettevalmistamine |

IPO struktureerimise ja turustamise plaanide koostamine |

IPO tuvustamine investoritele ja analudtikutele |

Hinnastamise ja jaotusplaani kinnitamine -

IPO véljakuulutamine ja markimise protsess F

Kauplemine ja stabiliseerimise (ca 30p) periood | —

Joonis 18. ELV eraldamise ja bérsile viimise orienteeruv toimingute ajakava

ELV enamusosaluse riigi omandisse viimise (samm 3) toimingud kattuvad ELV eraldamise
protsessiga, mida on kirjeldatud eelnevas alapeatiikis. Siin on eeldatud, et selle protsessi |0puks
on ka ELV laenukohustused kontserni ees refinantseeritud.

Kogu protsess, st kuni ELV osade noteerimiseni kestaks eelduslikult kuni 2 aastat.

Enne ELE Uhendamist borsiettevottega tuleb sellest vastavalt plaanidele eraldada SH
driseadustiku kohase eraldumise protsessi kaudu. SH eraldamisega saab eeldatavasti alustada
kdige varasemalt 2026. aastal ja ELE Ghendamine ELV-ga saaks realistlikult toimuda kdige varem
aastal 2027.

Eraldumise protsessil borsile viimise kaudu on jargmised puudused:

e Ebakindel poliitiline ja majanduslik olukord vahendab huvi piirkonna ettevotete vastu —
olukord on eeldatavasti siiski ajutine.

e Borsile viimine on soovitatav parast Uhendvérguettevotte moodustamist — hilisem
Uhendamine muudab protsessi keerukamaks ja investoritele arusaamatumaks, mis vdib
huvi védhendada; samuti on eelistatud viia borsile suurem ettevéte, mis on atraktiivsem.

Naiteks voib tuua Enefit Green ASi borsile viimise, kui IPO protsess peatati ndustajate soovitusel
4Energia ostmise ajaks — borsile viimise ajaks oli 4Energia ASi Enefit Green integreeritud ehk
investoritel oli varadest selgem llevaade, eksisteeris ainult iks brand ning borsile laks suurem
ja atraktiivsem ettevote.

Uldiselt oli investeerimisndustajate hinnang, et ELV tegevusprofiil — kindla kasumlikkusega
stabiilne ari — soodustab ka tanases turuolukorras bérsile viimist.
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Soovitused ja kokkuvote

Restruktureerimisega kaasnevate mdojude ning digusliku raamistiku analiilsi tulemusena on
loetud asjakohaseks jargnevad kaalutlused:

ELV  eraldamiseks tuleb  vdimalikult  varakult alustada  konsulteerimist
finantsinstitutsioonidega laenulepingute vdimaliku IGpetamise ja refinantseerimise
teemal. Samuti ka selle osas, kuidas mojutab restruktureerimine EEG projektide edasist
finantseerimist, sh pdlevkiviga ja reservvGimsuste tagamisega seotud projekte.
Konsulteerimine finantsinstitutsioonidega annab ka indikatsiooni sellest, kui t&siselt
tuleks ikkagi kaaluda ELV bérsile viimise v6i ostu-midgitehingu (st riik ostab EEG-It ELV)
stsenaariumite kasutamist.

Carve-out-metoodika alusel saadi staatiline vaade restruktureerimises osalevate
ettevGtjate finantstulemustele. Kbige olulisem on seejuures vidlja tuua mojud EEG
naitajatele, kuna ELV eraldamine tdhendab EEG keskmise riskitaseme markimisvaarset
téusu, millega muutub keerulisemaks ja kallimaks ettevotte tegevuste finantseerimine.
Parast konsulteerimist finantsinstitutsioonidega vGib selguda, et EEG vajab teatud
perspektiivis (s6ltuvalt finantseerimisvajadusest) tdiendavaid omakapitali sissemakseid.

Tabel 22. Restruktureerimisprotsessi tulemuste moéju EEG finantsseisule tuginedes 2021.aasta
finantsandmetele

[Arisaladus eemaldatud]

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, KPMG analiiiis

Eelkdige peatiikis 4 anallusitust ja kirjeldatust nahtub, et restruktureerimisprotsessiga
tekib nii Ghekordseid valjaminekuid (sh investeeringuid), plsivat kulude kasvu kui ka
Uhise  opereerimise  positiivseid  slnergiaid. Viimased tekivad peamiselt
Uhendvorguettevotte tasandil ja kokkuvottes kompenseerivad ménevdorra kaasnenud
kulusid. Uhendettevdtte potentsiaalsete siinergiate realiseerimine maksimaalses
mahus eeldab, et (ihendvdrguettevotte loomisel ja sellele jargneva sisemise
integratsiooni protsessis anallilisitakse nende realiseerimisvbimalusi pohjalikult ning
koostatakse selle vastav integratsiooni plaan.

Rahaliselt tekitab planeeritud kolmest etapist kdige suurema kulu eeldatavasti ELV
eraldamine EEG-st ja seda just vBlakohustuste vdoimalike refinantseerimiste téttu — ka
selles osas saabub suurem selgus labirdakimistel pankadega. Kuna ELV eraldamise kulud
jddvad eeldatavasti suuresti EEG kuludeks, siis ei mdjuta need markimisvaarselt
vorgutasusid, kill aga toovad kaasa riigi kui EEG omaniku tulu mdningase vahenemise.
Eraldi kulud moodustavad borsil noteerimise kulud, mis |8pptulemusena toimub
sOltumata sellest, millist restruktureerimise lahendust kasutatakse. ELV borsile
viimisega stsenaariumis on see restruktureerimise protsessi kindlaksmaaratud osa,
teiste viiside valimise korral on vGimalik otsus (st ka viia iUhendvorguettevéte borsile voi
mitte) teha protsessi I6pus.

Vorgutasudele omab suuremat negatiivset méju SH eraldamine Ghendvorguettevottest.
Pikaajaliselt voib siiski oodata kuni 1% suurust vorgutasude alanemist kuid tuleb
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arvestada, et luhiajaliselt vGivad tasud tdusta (ca 1,5%), kuna UhendvGrguettevotte
positiivne mdju investeeringute kuludele kumuleerub (ldbi kulumi) aastate jooksul.

o Kokkuvétteks voib jareldada, et arvestatud mojud ettevotete majandusnditajatele ei
peaks muutma plaanitava restruktureerimise otsust, millega soovitakse saavutada
mitmeid positiivseid slinergiaid ja mojusid — st slinergiad Uhisest vorguvarade
haldamisest, huvide konflikti riskide maandamisest, suuremast keskendumisest
jaotusvorgu arendamisele jm. Kuna md&jude arvutused pohinevad hinnangutel, siis vGib
tegelikult saavutatav tulemus olulisel erineda kdesolevas aruandes valjapakutust.
Protsessi koige kriitilisemaks kohaks on EEG edasise tegevuse finantseerimine ja
ettevotte jatkusuutlikkus.

e Anallisi koostajate vaates on ELV eraldamiseks EEG-st ning SH eraldamiseks
Uhendvorguettevottest enim pdéhjendatud ldhenemiseks driseadustiku jargne
eraldumise protsess. ELV eraldamise teiseks eelistatud variandiks oleks ettevotte borsile
viimine. Oluline on enne |6pliku ldhenemisviisi kohta otsuse tegemist saavutada suurem
selgus, mis on pankade seisukohad selles kiisimuses ning milliseid eeliseid ndahakse ostu-
migitehingu vGi ELV borsile viimise kaudu restruktureerimisel.

o Oigusliku analiiiisi tulemusena on kirjeldatud restruktureerimise tagamiseks vajalik:

o muuta ELTS & 16 Ig-t 4 selliselt, et pohivorguettevdtja voib olla ka
jaotusvorguettevotja, kui ta ei tegutse elektrienergia tootmise voi miligiga
seotud tegevusaladel;

o muuta ELTS § 38 Ig-t 2 selliselt, et pdhivérguettevétja ei oleks slisteemihaldur.

Elektrituruseadus vajab terminoloogilist kooskdlla viimist Euroopa Parlamendi ja
ndukogu maarusega (EL) 2019/943 ja Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiviga (EL)
2019/944.

Seejuures on oluline, et maarus (EL) 2019/943 on otsekohalduv ja seetdttu ei saa ELTS-
is kasutatav terminoloogia olla maaruse terminoloogiast erinev.

Kdesoleva anallilisi kaigus ilmnes, et erinevalt direktiivist ei kasitleta ,tarnimist” ja
,muiki“ samatahenduslikult (sinonllimidena). Direktiivi art. 2 punkti 12 kohaselt on
“tarnimine” — elektrienergia muk, kaasa arvatud edasimiilik tarbijatele. ELTS § 3 punkti
18 kohaselt muik — elektrienergia tasu eest vdi tasuta tleandmine teisele isikule. Termin
“tarnimine” puudub.

e Kuna restruktureerimise labiviimise ajakava mojutavad kdesoleval ajal valitsev olukord
energiamajanduses ja vajadus kohendada ELV kui varahaldusettevotte kdesolevat
mudelit, tagades jaotusvdrgule suurema séltumatuse, ning kuna restruktureerimine
eeldab ELTS-i menetlust, on kogu protsessi alustamise korral 2022. aasta sligisel selle
oodatav IGpuleviimise siht aasta 2026.
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Anallsi aluseks olevad andmed on parit vastavatest ettevotetest.

Lisa 1 — Bilansi, rahavoogude- ja kasumiaruande naidisarvutused (iihendatud
vorguettevote ja Eesti Energia enne ja parast eraldumist)

Uhendvérguettevétte kasumiaruande 2021 moodustumine

Slisteemi-  Siusteemi- ELV ja ELE

Elektrilevi Elering AS  halduri haldus- vaheliste ~ Uhendvérguet

Enne Peale (koos eraldamine  teenuse tehingute tevote KA
€'000 eraldamist eraldamist] SH-ga) Eleringist sisseost elimineerimine (ELV+ELE-SH)
Elektrimtitk 109 109 109
Elektrimuuk GS 451 451 451
El.vBrgu teenuste muik 218,308 220,758 220,758
El.vBrgu teenuste GS muuk 2,450 - -
Muud tooted ja kaubad 445 445 445
Muud teenused 12,230 12,385 12,385
Muud teenused GS 155 - -
Muud &ritulud 2,946 2,946 2,946
Muud &ritulud, GS 8 8 8
Sihtfinantseerimine 8 8 8
Elektri ilekanne vorgutariifidega 83,927 83,927
Gaasi Ulekanne vorgutariifidega 18,418 18,418
Muud vérguteenused 8,312 8,312
Muud kaubad ja teenused 14,057 14,057
Bilansiteenused 82,190 (82,190) -
Reguleerimisteenuse muik 1,226 1,226
Uhinemisest tulenevad elimineerimised (77,147) (77,147)
Muugitulu 237,111 237,111 208,129 (82,190) - (77,147) 285,903
Kaupade ja teenuste kulu (105,362) (108,536) (134,171) 81,033 (10,650) 77,147 (95,177)
Kaupade ja teenuste kulu, sisemine (3,174) - -
Kaubad, toore, materjal ja teenused (108,536) (108,536) (134,171) 81,033 (10,650) 77,147 (95,177)
Brutokasum 128,574 128,574 73,959 (1,157) (10,650) - 190,726
Personalikulu kokku (1,424) (1,424) (11,222) 2,842 (9,804)
Vabatahtlik personalikulu (23) (13), - (13)
Hoonetega seotud kulud (498) (719) - (719)
Hoonetega seotud kulud, sisemine (221) - - -
Transpordikulud (5) (5), - (5)
IT ja tarkvara kulud (1,685) (3,172) (2,543) (5,715)
IT ja tarkvara kulud, sisemine (1,487) - - -
Masinate ja seadmete kulu (144) (14,938) - (14,938)
Masinate ja seadmete kulu, sisemine (14,794) - - -
Toolahetused ja reisimised 6) (6), - (6)
Esinduskulud 87) (237), - (237)
Esinduskulud, sisemine (150) - - -
Uuringute ja arenduskulud (161) (26,443) - (26,443)
Uuringute ja arenduskulud, sisemine (26,282) - - -
Sisseostetud admin.teenused (26) (26)| - (26)
Muud admnistratiivkulud 8) (263), - (263)
Muud admnistratiikulud, sisemine (254) - - -
Muud kulud (364) (307), (5,640) 1,611 (4,336)
Muud kulud, sisemine 57 - - -
Muud é&rikulud kokku (46,128) (46,128) (8,183) 1,611 - - (52,700)
EBITDA 81,022 81,022 54,553 3,296 (10,650) - 128,222
Kulum (49,472) (49,472) (45,531) 1,401 (93,602)
EBIT / Arikasum 31,550 31,550 9,023 4,697 (10,650) - 34,620
Finantskulud (1) ) (2,286) (2,287)
Finantskulud, sisemine (3,744) (3,744) (2,286) (6,030)
Neto finantstulud/-kulud (3,745) (3,745) (2,286) (6,031)
Kasum enne maksustamist 27,806 27,806 6,736 4,697 (10,650) - 28,589
Maksud kokku - - (1,628) (1,628)
Neto kasum/kahjum 27,806 27,806 5,108 4,697 (10,650) - 26,961
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Uhendvdrguettevotte bilanss 2021

Elektrilevi Ststeemi-  ELVjaELE  Uhend-vérgu-
ELV ja EEG Elering AS halduri omavaheliste ettevote
Enne omavahelised Peale (koos eraldamine saldode (ELV+ELE-
€'000 eraldamist tehingud eraldamist SH-ga) Eleringist elimineerimine SH)
Pdhivara
Immateriaalne vara 7,270 7,270 14,613 (6,545) 15,337
Materiaalne vara 1,101,653 1,101,653 1,000,232 2,101,885
Investeeringud 34,386 34,386 - 34,386
Kokku péhivara 1,143,308 - 1,143,308 1,014,845 (6,545) - 2,151,608
Luhiajalised varad
Nouded ostjate vastu 13,847 20,113 33,960 - 33,960
N&uded seotud osapoolte vastu 20,113 (20,113) - - -
Muud nduded 0 0 63,341 (21,528) 41,812
Ettemaksed 1,366 1,366 - 1,366
Raha ja ekvivalendid - - 104,668 104,668
Luhiajalised varad kokku 35,325 - 35,325 168,009 - (21,528) 181,806
Varad kokku 1,178,634 - 1,178,634 1,182,854 (6,545) (21,528) 2,333,414
Omakapital
Aktsiakapital (175,757) (175,757) (229,890) (405,647)
Muu omakapital - - - (17,595) 6,545 - (11,050)
Jaotamata kasum (306,416) (306,416), (134,604) (441,020)
Majandusaasta kasum/kahjum (27,806) (27,806) - (27,806)
Omakapital kokku (509,979) - (509,979) (382,089) 6,545 - (885,523)
Pikaajalised kohustused
Pangalaenud - (154,880) (154,880) (312,026) (466,906)
Grupisisesed laenud (154,880) 154,880 - - -
Muud pikaajalised kohustused (284,464) (284,464), (419,595) (704,059)
Pikaajalised kohustused kokku (439,344) - (439,344) (731,621) - - (1,170,965)
Liuhiajalised kohustused
Pangalaenud - (170,948) (170,948) (10,558) (181,506)
Grupisisesed laenud (170,948) 170,948 - - -
Saadud ettemaksed (25) (25) - (25)
Vélad hankijatele (22,241) (34,816) (57,057) (44,777) 21,528 (80,306)
Vélad seotud osapooltele (34,816) 34,816 - - -
Muud vélad (1,280) (1,280) (13,809) (15,089)
Lihiajalised kohustused kokku (229,311) - (229,311) (69,144) - 21,528 (276,926)
Kohustused kokku (668,655) - (668,655) (800,765) - 21,528 (1,447,892)
Omakapital ja kohustused kokku (1,178,634) - (1,178,634)| (1,182,854) 6,545 21,528 (2,333,414)
Allikas: Eesti Energia Grupp AS, Elering AS, KPMG analiilis
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Uhisvarguettevatte rahavoogude aruanne aastal 2021
Uhendvérgu-

€'000 ELV ELE SH ettevote
Rahavood &aritegevusest
Arikasum (kahjum) 31,551 9,025 n/a 40,576
Korrigeerimised

Pdhivarade kulum ja vaartuse langus 49,472 45,531 n/a 95,003

Kasum (kahjum) p6hivarade mudgist (2,070) (257) n/a (2,327)

Muud korrigeerimised (10,597) (5,122) n/a (15,719)
Kokku korrigeerimised 36,805 40,152 n/a 76,957
Kaibekapitali muutus (12,721) 3,897 n/a (8,824)
Makstud intressid (3,730) (2,010) n/a (5,740)
Laekumised sihtfinantseerimisest 31 - n/a 31
Kokku rahavood aritegevusest 51,936 51,064 n/a 103,000
Rahavood investeerimistegevusest

Tasutud materiaalsete ja immateriaalsete pdhivaradesoetamise (86,744)| (75,497) n/a (162,241)

Laekunud materiaalsete ja immateriaalsete p&hivarademuiligist 4,361 773 n/a 5,134
Rahavoogud pdhivara soetusest ja muugist (82,383)| (74,724) n/a (157,107)
Laekumised sihtfinantseerimisest - 31,827 n/a 31,827
Laekunud tlekoormustulu - 65,582 n/a 65,582

Tasutud tltarettevotjate soetamisel (29,775) - n/a (29,775)

Muud valjamak sed investeerimistegevusest (17,500) | (42,000) n/a (59,500)

Muud laek umised investeerimistegevusest 35,974 912 n/a 36,886
Muud rahavood investeerimistegewusest (11,301)| (41,088) n/a (52,389)
Kokku rahavood investeerimistegevusest (93,684)| (18,403) n/a (112,087)
Rahavood finantseerimistegevusest
Anvelduskrediidi saldo muutus 41,748 - n/a 41,748
Tagasimakstud pangalaenud -| (10,558) n/a (10,558)
Tagasimakstud rendikohustused - (54) n/a (54)
Makstud dividendid -| (10,000) n/a (10,000)
Kokku rahavood finantseerimistegevusest 41,748 (20,612) n/a 21,136
Kokku rahavood - 12,049 n/a 12,049

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, Elering AS, KPMG analiiiis

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, KPMG analiiiis

[Arisaladus eemaldatud]

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, KPMG analiiiis

[Arisaladus eemaldatud]

Allikas: Eesti Energia Grupp AS, KPMG analiiiis

[Arisaladus eemaldatud]

© 2022 KPMG Baltics OU. Kaik igused kaitstud.

90



8.1.2

KPMG Deals Finantsakadeemia

KPMG

Lisa 2 — MaGju tariifidele, ndidisarvutus (vorgutariif, elekter)

Moju leidmiseks elektrienergia edastamise tariifidele tuleb kasutada Konkurentsiameti poolt
kinnitatud metoodikat (vt aruannet), mis arvestab ELTS §-s 71 ja §-s 72 satestatut (vt Lisa 3).
Vorgutasud (tariifid) tuleb kujundada selliselt, et oleks tagatud vorguettevotja vajalike kulude
katmine (sh kulum) ning p&hjendatud tulukus.

Seejuures:

e Pohjendatud tulukus leitakse pdhjendatud pohivara jaidkvaartuse ning kaalutud
keskmise kapitali hinna (WACC) korrutisena.

o Kulum leitakse aga poOhjendatud pdhivara soetusmaksumuse amortiseerimisel
kuluminormiga, mis vastab pdhivara kasulikule tehnilisele elueale.

Molema positsiooni (kulum ja pohjendatud tulukus) leidmisel on kaesolevas analiilsis eeldatud,
et vajalikud lisainvesteeringud voi investeeringute kokkuhoid (vt alaptk 4.1.) kanduvad taies
ulatuses pohjendatud pdhivarasse.

Seejuures on eraldamiste (ELV ja SH) etappide ning ihendvdrguettevotte loomise etapi
investeeringute kasitlus Uiksteisest erinev:

e Eraldamisel on vajalikud (ihekordsed investeeringud, mis vajab hiljem perioodilist
asendamist ehk tariifi arvestuses on eeldatud, et

o Kulum tekib jarjepidevalt summalt, mis oli esialgu vaja investeerida;

o Tulukus arvestatakse poolelt esialgse investeeringu summalt (st: investeering /
2 x WACC), mis peaks valjendama pikaajalist keskmist mdju tariifidele.

e Uhendv&rguettevdtte loomisel hoitakse investeeringutelt iga-aastaselt kokku teatav
summa (keskmiseks on eeldatud 3 min €). Ehk investeeringute kokkuhoid kumuleerub
ja kasvab bilansis teatud perioodi (investeeringu eluea) jooksul. Tariifi arvestuses voeti
see arvesse jargnevalt:

o lga-aastaseks kulumiks arvestati aastane keskmine kokkuhoiu summa (5 min €)
— see naitab kulumi vahenemist, milleni pikaajaliselt joutakse.

o Tulukus arvestati eeldusel, et pikaliselt kujuneb kokkuhoitud investeeringute
jadkvaartuseks pool kokku hoitud investeeringute eeldusliku eluea (33 a) jooksul
investeeritu summas (st 3 min € x (33/2)*WACC)*°.

Tariifi arvestusse ei voetud Uhekordseid restruktureerimisega seotud kulusid (eeldusel, et neid
ei kapitaliseerita) ning lisandunud intressikulusid (metoodika seda ei v6imalda).

Eelnevalt arvestatud tegevuskulude ja pdhivara investeeringute muutuse pdhjal on elektri
Ulekande tariifidesse kanduv moju etappide I6ikes jargnev:

50 ELE ehitiste keskmine raamatupidamislik eluiga 2021.a aastaaruande p&hjal on 37,8 aastat ja seadmetel 28,6
aastat, ELV vastavalt 38,4 ja 27 aastat.
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Tabel: Erinevate restruktureerimise etappide pikaajaline moju elektri iilekande tariifidele

Kulud Selgitus
tariifi (min

€ aastas)

ELV eraldamine Peamine kulu (ca 1,2 min €) tekib eeldatavasti
lisainvesteeringust (eelduslik keskvaartus 10 min €) ning
viiksem osa (170 tuhat €) peakontori teenuste

Umberkorraldamisest.

EC poolt osutatavate teenuste kulude kasv arvestati tdies
mahus EC kui vaiksema osapoole lisakuluks ning see
vorgutariife ei mojuta.

Uhendvérgu- -1,6 --6,7 | Suurem osa kokkuhoiust (ca 5,4 min €) tekib investeeringute
ettevotte vdhenemisest (vt eelnevalt toodud arvutuskaigu kirjeldust)
loomine ning vdiksem osa jooksvate tegevuskulude vahenemisest.

Toodud summani (-6,7 min €) joutakse pikaajaliselt —
restruktureerimise jargse esimese aasta kokkuhoiuks on
hinnanguliselt 1,6 min €. Viimane on tingitud asjaolust, et
Uhendvorguettevotte poolse slinergia realiseerimine on
suures osas mitte-automaatne liitmise, vaid nende
sihikindla integreerimise tagajarg.

SH eraldamine 3,4 Peamine mdju tekib tegevuskulude (va kulum) 2,7 miljoni €
suurusest kasvust. Ulejddnud osa tuleb lisainvesteeringute
vajadusest.

Kokku vGiks restruktureerimise taies mahus labiviimine vahendada pikaajaliselt elektritarbijate
kulusid ca 2 miljoni € ulatuses. Esimestel aastatel kulud aga eeldatavasti kasvavad — esimesel
aastal hinnanguliselt ca 3 miljoni euro ulatuses, kuna esimesel aastal on ihendvorguettevotte
loomisest tekkiv kokkuhoid alla 2 miIn €.

Jaotusvorgu tariifi langus vois seega ulatuda ligikaudu 1 protsendini. Seejuures tuleb arvestada
jargnevaga:

e Loodava Uhendvorguettevotte jaotusvork kataks tanase seisuga ca 95% Eesti elektri
jaotusteenuse turust — seega jaguneb see osa kulude muutusest, mis puudutab
pohivorgu teenust osaliselt (5%) ka teistele jaotusvérkudele;

e Pohivorgu reguleeritud teenuste hulka kuulub ka reaktiivenergia, mis saab samuti
proportsionaalse osa kulude muutusest (reaktiivenergia osakaal pohivorgu tuludes on
alla 2%).

Pikaajaline mdju on tariife langetav. Eelnevalt sai vdlja toodud, et lihiajaliselt vdib mdju olla aga
tariife tostev, kuna Uhendvorguettevottes tekkiv investeeringute kokkuhoid realiseerub taies
mahus alles aastate 18ikes — eeldatav keskmine elektri tGlekandetariifide tdus esimesel aastal
parast kogu restruktureerimise labiviimist v&iks olla ca 1,3% (30,65-1t 31,1-le €/MWh).
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Lisa 3 — Muutmist vajavad digusaktid

Kaesolev lisa nimetab digusakte ja Gigusaktide satteid, mille muutmine on Eesti Energia AS-st
jaotusvorgu eraldamise ja pShivorguga lihendamise teostatavusanaliilsi kohaselt vajalik

Elektrituruseaduse (ELTS RT I, 18.05.2022, 12) § 16 Ig 4 muutmine

Praegune sdnastus:
Péhivorguettevétja ei voi samal ajal olla jaotusvérguettevotja ega kuuluda lihte kontserni
ettevotjaga, kes tegutseb elektrienergia tootmise voi miiligiga seotud tegevusaladel.

Loike tekstis asendatakse sOna ,ega“ sbnaga ,ja“.

Uus sOnastus:
Pohivorguettevotja ei voi samal ajal olla jaotusvorguettevétja ja kuuluda lihte kontserni
ettevotjaga, kes tegutseb elektrienergia tootmise voi miiiigiga seotud tegevusaladel.

Seletuskiri:

ELTS & 8 Ig 3 kohaselt on jaotusvorguettevotja juriidiline isik, kes osutab vdrguteenust
jaotusvorgu kaudu ning vastutab jaotusvorgu kaitamise, hoolduse ja arendamise eest oma
teeninduspiirkonnas ja selle ihendamise eest teiste vorkudega. Jaotusvérguettevétja ei ole ELTS
kohaselt valtimatult seotud muligiga, sest elektrienergia midja on eraldi defineeritud ELTS §10
- midja on elektrienergiat mulv elektriettevotja.

ELTS § 16 Ig 4 on kehtestatud Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/72/EU alusel, mis
kasitleb elektrienergia siseturu thiseeskirju artikli 9 GlevGtmiseks. Nimetatud artiklile vastab
tdna Euroopa parlamendi ja ndukogu direktiivile (EL) 2019/944 elektrienergia siseturu Uhiste
normide artikkel 43.

Direktiivi (EL) 2019/944 art.43 I6ike 1 punkti b) kohaselt sama isik vdi samad isikud ei tohi:

- otse ega kaudselt kontrollida elektritootmise voi tarnimisega seotud llesandeid taitvat
ettevGtjat ning otse ega kaudselt kontrollida pdhivérguettevétjat voi pdhivorku ega teostada
nende suhtes mis tahes digust ega;

- otse ega kaudselt kontrollida pohivérguettevdtjat voi pohivorku ning otse ega kaudselt
kontrollida elektritootmise voi tarnimisega seotud Ulesandeid taitvat ettevdtjat ega teostada
nende suhtes mis tahes digust.

Direktiivi (EL) 2019/944 art. 43 16ikest 1 punktist b) ei ndhtu, et pdhivérguettevétja ei voi samal
ajal olla jaotusvorguettevdtja juhul, kui jaotusvorguettevotja samal ajal ei tegele elektrienergia
tootmise voi miligiga.

ELTS § 16 Ig 4 praeguses sOnastuses aga ei ole vdimalik tolgendada selliselt, et
pohivorguettevotja voib olla ka jaotusettevdtja, kui ta ei tegutse elektrienergia tootmise vai
miulgiga seotud tegevusaladel voi, kui ta ei kuulu Gihte kontserni ettevotjaga, kes tegutseb
elektrienergia tootmise voi miiligiga seotud tegevusaladel.
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Lisaks vajab ELTS terminoloogia kooskdlla viimist Euroopa Parlamendi ja ndukogu maaruse (EL)
2019/943 ja Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi (EL) 2019/944 terminoloogiaga.

Elektrituruseaduse (ELTS RT I, 18.05.2022, 12) § 38 Ig 2 muutmine

Pidades silmas vajadust eraldada kdesolevast pohivorguettevotjast slisteemihalduse funktsiooni
on samuti vaja muuta ELTS § 38 Ig 2 selliselt, et pdhivorguettevotja ei oleks slisteemihaldur.
Praegune ELTS § 38 Ig 2 sGnastus on: “Silisteemivastutus on siisteemihalduril. Stisteemihalduriks
on pohivorguettevotja.”
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8.1.4 Lisa 4 — Kontserni ettevotete teenused ELV-le

Enefit Connect OU-It
Kliendipéérdumiste lahendamine

Vorguteenuste juhtimine 24/7 (juhtimiskeskus)

Mdodteandmete tagamine

Taristuandmete haldus

Taristute ehitamine

Kaidukorraldus

Insenertehnilised teenused

Eesti Energia AS-ilt
Haldusteenused

e Personaliteenus

e Dokumendihaldus ja arhiiviteenus

e Assistenditeenus

e Transporditeenused

e Tookeskkonna haldus-kinnisvara korrashoid

e Turva- ja tuleohutusteenus, tootervishoid

Klienditeenindus ja arveldus

e chat+e-posti klienditeenindus

e kdnekeskus

e arveldus- ja volahaldus

e (ildteenuse osutamine

Info- ja kommunikatsioonitehnoloogia (BIT)

e Infostisteemide haldus ja arendamine

o tark- ja riistvara haldus ja arendamine

e |T-alane ndustamine

Finantsteenus

e Finantsnoustamine

e Aruandluse arendus ja haldus

e Finantsanalilside teostamine

e Raamatupidamise haldus
Kommunikatsiooni- ja turundusteenus
e Meediasuhtluse korraldus

e Kriisikommunikatsiooni korraldus

e Pressiteadete korraldus

Maakasutuste seadustamine

e vGrguteenuse osutamiseks vajalike maakasutuste seadustamine

e talumistasude haldus
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Oigusteenus

¢ Oigusndustamine

o Elektrilevi esindamine kohtuasjades.
Kibersiindmuste haldamine

e Kiiberintsidentside tuvastamine, reageerimine ja nende lahendamise korraldus.
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