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1. Sammenfatning

En bred politisk aftale laegger op til at udvide energigen pa Bornholm fra 2 GW til mindst 3
GW. Samtidig viser nye rentabilitetsanalyser, at hele energigprojektet pa Bornholm forven-
tes at vaere urentabelt og dermed stgttekraevende. Bade i den nye aftale savel som i tidli-
gere aftaler om de to energiger hedder det dog, at det er en forudsaetning for realisering af
projekterne, at de er rentable. Derfor giver det anledning til bade undren og bekymring, at
politikerne udvider Energig Bornholm helt uden at forholde sig til den nye situation.

2. Politisk aftale om udvidelse af Energig Bornholm afslgrer projekt- og
samfundsgkonomisk underskud

Krigen raser i Ukraine, og Putin er for alvor begyndt at bruge gas som politisk og gkonomisk
pressionsmiddel, hvilket har resulteret i historisk hgje el- og gaspriser og frygt for at Europa
Igber tgr for gas til vinter. Derfor er det heller ikke overraskende, at danske og europaiske
politikere star i kg med forslag, hensigtserklaeringer og aftaler, der har til formal at mindske
afhaengigheden af fossile braendsler fra Rusland. Hos Kraka Advisory kan vi naturligvis kun
bifalde og tilslutte os ambitionen om at mindske afhangigheden af russisk gas og sikre den
vedvarende energi (VE), der er ngdvendig for den grgnne omstilling af Danmark.

Tidligere pa aret var Mette Frederiksen vaert for europaeisk topmgde om havvindudbygning
i Nordsgen. Det mundede ud i den sakaldte Esbjergerklaering og ambitioner om en tidobling
af kapaciteten i Nordsgen til hele 150 GW. Og senest var turen kommet til @stersgen. Endnu
engang var Danmark og Mette Frederiksen vaert — denne gang for statsledere fra landene,
der graenser op til @stersgen, samt formand for EU-Kommissionen Ursula von der Leyen. P3
mgdet tilsluttede deltagerne sig Marienborgerklzaeringen, der forpligter landene til at syv-
doble den nuvaerende kapacitet i @stersgen inden 2030.

Ved siden af de samlede europaeiske ambitioner og hensigtserklaeringer har flertallet fra
klimaaftalen fra 2020 besluttet at udvide Energig Bornholm fra 2 GW til mindst 3 GW.?

Af aftalen fremgar det, at Energinet og den tyske pendant, 50Hertz, forventes at indga aftale
om etablering af en kabelforbindelse pa 1,2 GW fra Bornholm til Sjeelland og en kabelfor-
bindelse pa 2 GW fra Bornholm til Tyskland. Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet skriver
om aftalen mellem Danmark og Tyskland: ”Aftalen med Tyskland er en ny type samarbejde
i form af et faelles projekt, hvor omkostninger og gevinster forbundet med energigen forde-
les ligeligt mellem parterne [...]. Det betyder, at begge parter bidrager til infrastrukturom-
kostningerne, og samtidigt at begge parter ogsa far gavn af forsyningen af grgn strgm.”?
Den konkrete udformning af aftalen er dog ikke faerdiggjort endnu, ifglge Klima-, Energi- og
Forsyningsministeriet.3

I den nye aftale noterer politikerne sig, at Energig Bornholm pa nuvaerende tidspunkt for-
ventes at vaere bade samfundsgkonomisk og projektgkonomisk urentabelt. Beregninger fra
Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet viser, at det nuveerende bedste bud er et samfunds-
gkonomisk underskud pa 2 mia. kr., som dog forventes dakket af EU-stgtte pd 2 mia. kr.,
og et projektpkonomisk underskud p& 10 mia. kr.* Forventningen om negativ

1 https://kefm.dk/Media/637973611483004267/Aftaletekst%20till%C3%A6gsaftale%20Energi%C3%B8%20Bornholm.pdf
2 https://kefm.dk/Media/637975406377803079/BalticSeaSummit DK FactSheet 300822.pdf

3 https://kefm.dk/aktuelt/nyheder/2022/aug/bredt-flertal-energioe-bornholm-udvides-og-forbindes-til-tyskland

4 https://pro.ing.dk/sites/mi/files/2022-08/eoeb 5 - samlet rentabilitetsvurdering for energioe bornholm.pdf
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projektgkonomi betyder, at projektet ma forventes at vaere stpttekraevende i stgrrelsesor-
den 10 mia. kr., eller som minimum, at den danske stat deekker de privates risiko i et eller
andet omfang.

3. Rentabilitet har indtil nu veeret en afggrende forudsaetning for
udbygning

Pa trods af udsigten til bade negativ projekt- og samfundsgkonomi hedder det i aftalen:
”Det er en betingelse for projektets videre realisering, jf. Klimaaftale om Energi og Industri
mv. 2020 og Tillzeg til Klimaaftale for Energi og Industri mv 2020 af 4. februar 2021, at pro-
jektet er rentabelt [...].” Selvom energigen pa Bornholm nu forventes at vaere urentabel,
gentager politikeren altsa princippet om rentabilitet, der har vaeret en afggrende forudseet-
ning, fra energigerne blev aftalt.

Det er ikke kun energigerne, der forudseaettes at veere rentable — det ggr sig geeldende for
hele den generelle havvindudbygning i fremtiden. | den brede politiske aftale ”Aftale om et
mere grgnt og sikkert Danmark” af 25. juni 2022 er aftalepartierne enige om at udbyde
mindst 4 GW havvind inden 2030. | aftalen hedder det dog, at det skal ske “under den for-
udsaetning, at havvinden ikke belaster statens finanser negativt over projektperioden.”>

Med de tidligere udmeldinger kan det derfor ved fgrste gjekast undre, at politikerne i det
gjeblik, de bliver gjort opmaerksomme p3, at energigen pa Bornholm er urentabel, velger
at udvide projektet og indga en aftale med Tyskland om udlandsforbindelser i stedet for at
traede pa bremsen, som alle tidligere aftaler ellers har indikeret, at man ville.

De opdaterede rentabilitetsskgn og den efterfglgende politiske reaktion derpa giver anled-
ning til bekymringer i to spor, nemlig det gkonomiske spor og det politiske spor. Vores be-
kymringer uddybes i de to kommende afsnit. For Kraka Advisory er det afggrende at sla fast,
at vi pa ingen made anfaegter behovet for en udbygning af vedvarende energi og for at ruste
op sikkerhedspolitisk over for Rusland. Man skal derfor ikke laese vores bekymringer som et
forsgg pa at bremse VE-udbygningen, men mere som en appel om en saglig diskussion om,
hvordan udbygningen foretages pa bedste vis.

4. @konomiske bekymringer

Aftalen om at udvide energigen pa Bornholm, samtidig med at rentabilitetsskgnnene er ne-
gative, giver anledning til fire overordnede gkonomiske bekymringer. Dem gennemgar vi i
dette afsnit.

Vores fgrste gkonomiske bekymring gar pa, hvordan gevinster og omkostninger deles i af-
talen med Tyskland. Som naevnt skal danske Energinet og tyske 50Hertz nu blive enige om
den konkrete udformning af aftaleindholdet. Den aftale kompliceres af, at 65-85 pct. af
stremmen forventes at tilgd Tyskland.® Det betyder, at det ma forventes, at der er et stgrre
forbrugeroverskud i Tyskland, fordi de tyske forbrugere i stgrre grad far gavn af lavere pri-
ser. Med det in mente kan det bekymre, hvis projektgkonomiske indteegter og omkostnin-
ger deles lige. Med negativ projektgkonomi og deraf fglgende stgttebehov kan vi frygte, at
danske statsborgere kommer til at subsidiere lavere elpriser i Tyskland. Aftalens udformning
er derfor helt afggrende for danske skatteborgere og politikeres vurdering af aftalen og den
samlede gkonomi i projektet.

5 https://www.regeringen.dk/media/11470/klimaaftale-om-groen-stroem-og-varme.pdf
6 E@B 7 - Strgm til Danmark ved etablering af 3 GW ved Energig Bornholm, fremsendt af Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet
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Vores anden gkonomiske bekymring gar pa, hvordan politikerne og de danske myndigheder
har taenkt sig at sikre den private investeringslyst i et projekt, der forventer et projektgko-
nomisk underskud pa 10 mia. kr. Den politiske aftale naevner to muligheder: ”statslig stgtte”
eller "risikoafdaekning af havvinden”. | det tilfaelde, hvor der er generel statslig stgtte, ma
projektet forventes at belaste de statslige finanser negativt, som politikerne ellers har som
forudsaetning, at yderligere havvindudbygning ikke ma. | det tilfaelde, hvor staten risikoaf-
daekker, baerer den danske stat store dele af tabet i det tilfelde, hvor projektet faktisk viser
sig at vaere urentabelt.

Vores tredje gkonomiske bekymring gar pa, hvad det opdaterede skgn af rentabiliteten for
Energig Bornholm betyder for rentabiliteten i andre havvindprojekter. Af aftaleteksten er
det uklart, hvad der har forvaerret forventningerne til samfunds- og projektgkonomi for
Energig Bornholm. Fra danske skatteborgeres perspektiv kan vi frygte, at der er tale om
noget strukturelt (i modsaetning til projektspecifikt), som fx lavere elprisfremskrivninger, da
det ogsa ma forventes at pavirke udsigterne for energigen i Nordsgen og andre havvindpro-
jekter til en eller anden grad. Da energigen i Nordsgen bliver stgrre, kan vi frygte, at der
ligger en endnu stgrre negativ overraskelse og venter der. Det relaterer sig til vores sidste
gkonomiske bekymring.

Vores fjerde gkonomiske bekymring gar pa den manglende abenhed i processen. Klima-,
Energi- og Forsyningsministeriet har nemlig ikke offentliggjort analyserne bag de nye renta-
bilitetsskgn. Og selvom analyserne bliver udleveret ved forespgrgsel, baerer de mest praeg
af blot at veere resultater — den egentlige analyse udestar i stor grad. Det er saledes sveert,
for ikke at sige umuligt, for udenforstaende at forholde sig til analyserne og deres forudsaet-
ninger. For at sikre en nuanceret debat om fordele, ulemper og risici i energigprojekterne
og den generelle havvindudbygning fremadrettet opfordrer vi derfor til, at de nye rentabi-
litetsanalyser bliver offentliggjort i et format, hvor udenforstaende har mulighed for at vur-
dere antagelser og metode. Vi gentager saledes vores oprab fra rapporten ”“Energigen i
Nordsgen - proces, fakta og risici”” om en langt stgrre grad af 8benhed om energigprojek-
terne.

5. Politiske bekymringer

Udover de gkonomiske bekymringer, giver aftalen om udvidelse af Energig Bornholm og
anledning til en raekke politiske bekymringer. Den nye situation, hvor energigen pa Born-
holm forventes at vaere urentabel, er selvfglgelig ikke uden dilemmaer, men hvis vi skal have
en ordentlig offentlig debat om den fortsatte grgnne omstilling, kraever det, at politikerne
forholder sig til dem. Veaelger politikerne at fastholde kravet om rentabilitet i den nye situa-
tion, hvor havvind maske pludselig ikke forventes at vaere rentabelt, kan det dbne for en
principiel diskussion om, om vi i stedet skal satse pa de noget billigere udbygninger pa land.
Den diskussion opfordrer vi til, at politikerne tager abent med danskerne. Konkret har vi tre
politiske bekymringer, der relaterer sig til den fortsatte havvindudbygning, som politikerne
ber forholde sig abent og aerligt til. De tre bekymringer gennemgar vi i resten af dette afsnit.

Vores fgrste politiske bekymring gar pa, hvordan processen om energigprojekterne skal fo-
rega fremadrettet, nu hvor forudsaetningen om rentabilitet ser ud til at veere skredet. Det
indebaerer bl.a. at forholde sig til, om projektet blot skal fortsaette som hidtil planlagt, eller
om de nye rentabilitetsskgn giver anledning til, at projektet genovervejes. Det er jo politisk
legitimt at synes, at det er for tidligt at opgive projektet, nar bare ét skgn viser, at det er

7https://kraka-advisory.com/sites/default/files/2021-11/Energi%C3%B8en%20i%20Nords%C3%B8en.%20Pro-
ces%2C%20fakta%200g%20risici.pdf
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urentabelt. Men det ma kalde pa en eller anden form for politisk reaktion og diskussion, nar
sa afggrende en praemis for projektet skrider. Det bringer os til vores naeste bekymring.

Vores anden politiske bekymring gar pa, hvad der sker, hvis rentabilitetsskgnnene bliver ved
med at vise samfunds- og projektgkonomisk underskud? Hvis politikerne bliver ved med at
gentage, at det er en forudsaetning for energigprojekterne, at de er rentable, betyder det
jo, at de pa et tidspunkt bliver ngdt til at veere klar til at opgive projekterne. Men er det
overhovedet en reel mulighed, eller er Igbet allerede kort, fordi der er indgaet en aftale
med Tyskland om udlandsforbindelser, eller fordi det politiske pres for at blive i aftalen er
for stort?

Vores tredje politiske bekymring gar pa, om politikerne ogsa pa andre havvindprojekter er
klar til at fravige forudsaetningen om rentabilitet. Som naevnt ovenfor er det maske for sent
politisk at skrinlzegge energigprojektet pa Bornholm, men det ggr sig givetvis ikke geeldende
for andre projekter, hvor processen ikke er lige sa fremskreden. Derfor er det helt afgg-
rende, at politikerne forholder sig til, om de har teenkt sig at sta fast pa kravet om rentabi-
litet i fremtiden, eller om de helt er klar til at fravige det. Med den massive havvindudbyg-
ning, de danske politikere laegger op til, sa kan det fa betydelige konsekvenser for de stats-
lige finanser, hvordan politikerne forholder sig til netop det spgrgsmal i fremtiden.

Uanset udfaldet af den politiske diskussion er det ngdvendigt, at politikerne far gjnene op
for, at havvindudbygningen ikke er risikofri. Det betyder ikke, at den ikke skal foretages. Det
er naturligvis en helt legitim politisk afvejning, om massiv havvindudbygning skal foretages,
selvom den kraever statsstgtte. Men en forudsaetning for en ordentlig politisk samtale om
udbygningen er, at befolkningen har et retvisende billede af realiteterne. Derfor bekymrer
det, nar politikerne snakker om udbygning af havvind som en guldrandet forretning helt
uden risiko. Senest udtalte Dan Jgrgensen ved praesentationen af Marienborgerklaeringen:
”Det (havvindudbygningen, red.) kommer ogsa til at forega pa en made, sa det er en lukrativ
forretning for de enkelte lande. Nu har vi i artier stgttet havvind med subsidier [...], men i
fremtiden der bliver det jo altsa sadan, at vi kommer til at tjene penge pa havvind — ogsa
som stater.”



