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1. Notatets formal

Aftalen om energigerne! angiver, at den fortsatte udbygning med havvind s vidt muligt
skal drives uden offentlig stgtte, at der laegges vaegt pa lavere energipriser, sa borgere og
virksomheder undgar fordyrelser, og at havvindprojekterne i tilknytning til energigerne skal
vaere rentable. Men kan disse gode intentioner nu ogsa alle ga i opfyldelse pa samme tid,
nar det drejer sig om Danmarkshistoriens stgrste og maske mest komplicerede infrastruk-
turprojekt? Dette notat forsgger at afdeekke, i hvilken udstraekning man med rimelighed
kan forvente, at specifikt energigen i Nordsgen bade kan undveere offentlig stotte, veere
rentabel og fgre til lavere energipriser.

Opdraget for analysen tager afsaet i regeringens aftale om energigens medvirken til at sikre
havvind i stor skala billigst mulig, samt aftalens gnske om at understgtte elektrificering og
lavere elpriser. Opdraget lyder:

e Skal energigen bruges til danske reduktioner eller som eksporteventyr?
e Hvad er realistiske scenarier for elprisen pa kort og langt sigt?

e Erenergigen rentabel, eller skal staten og forbrugerne betale regningen?
e Hvilke aktgrer bgr patage sig risici ved prisudsving, forsinkelser mv.?

Disse spgrgsmal besvares i afsnit 2, 3, 4 og 5. Afsnit 1 opsummerer konklusioner.
Energigerne kan ses som en vaesentlig del af Danmarks grgnne omstilling og reduktionen af
dansk drivhusgas udledning. Der findes dog ogsa alternative mader at tilvejebringe grgn
energi sdvel som andre mader at bidrage til reduktion i udledningen af drivhusgasser i Dan-
mark. Notatet belyser ikke rentabiliteten af disse alternativer, og dermed heller ikke om
energiger er en gkonomisk god eller darlig made at bidrage til drivhusgasreduktioner sam-
menlignet med disse alternativer.

1 Nordsg Energigen omfatter havvindmeglleparker pa mellem 3 og 10 GW med tilhgrende infrastruktur pa er en nybygget kunstig ¢
100 km ude i Nordsgen, mens Bornholm Energigen omfatter 2 GW havvind med tilhgrende infrastruktur pa Bornholm. Klima-,
Energi- og Forsyningsministeriet (2020).
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1. Sammenfatning

Boks1 Sammenfatning

Har energigen overkapacitet som skal eksporteres?
e  En energig i Nordsgen pa 3 GW vil ifglge Energistyrelsens fremskrivninger veere til-
straekkelig til at forsyne det danske forbrug af el frem til slutningen af 2030'erne. Ud-
vides energigen til 10 GW vil dette medfgre et overskud af el til eksport godt ind i
2040'erne.

Hvad bliver elprisen i fremtiden?

e Isoleret set bidrager energigen til lavere priser, fordi den gger udbuddet.

e Fremskrivninger af elpriser og afregningspriser forudser historisk hgje priser pa over
45 gre/kWh frem mod 2030, og f@r energigen saettes i drift, men faldende priser der-
efter.

e Den teoretiske forventning til de langsigtede priser er knyttet til omkostningerne ved
at udbygge med den teknologi, som bade er billig og rigelig. Hvis denne teknologi er
landvind, kan man forvente afregningspriser pa 30 gre/kWh og derunder. Er denne
teknologi i stedet havvind, vil afregningsprisen til energigen vaere hgjere.

e  Uventede @&ndringer i tidsplanerne for energigens enkeltdele kan i en overgangsperi-
ode have konsekvenser for el- og afregningspriser i stgrrelsesordenen 5-10 gre/kWh
eller mere.

Bliver energigen rentabel?

e  Baseret pa et afkastkrav relevant for offentligt ejede aktiver er energigens enhedsom-
kostninger cirka 30 gre/kWh, hvilket ligger indenfor spaendet af de modellerede afreg-
ningspriser i 2035. | 2040 er fremskrivningerne af afregningspriserne faldet til omkring
eller under denne enhedsomkostning, og energigen er kun naesten rentabel.

e Med et skrappere privatgkonomisk eller blandet offentligt / privat afkastkrav er en-
hedsenergiomkostningen hgjere end afregningspriserne, og gen er derfor ikke renta-
bel, men i stedet stgttekreevende

o  Afkastkravets stgrrelse (formet af investorernes opfattelse af risiko) pavirker enheds-
omkostningen forholdsvis kraftigt.

e  Rentabiliteten er meget pavirket af udviklinger i udlandet, fx forsinkelser i VE udbyg-
ning (positivt for rentabiliteten) eller forsinkelser i elektrificeringen (negativt for ren-
tabiliteten). Forsinkelser i transmissionsforbindelser kan pavirke rentabiliteten begge
veje afhaengigt af deres placering.

Allokering af energigens risici?

° Private investorer i havvindparkerne har ikke indflydelse pa prisrisici forarsaget af fx
forsinkelser udfgrelsen af vedtaget politik. De private aktgrers budpriser kan bringes
tettere pa den samfundsgkonomiske omkostning ved energigens havvind, ved at sta-
ten kontraktligt overtager disse risici.

e  Risici ved etableringsomkostninger anbefales normalt at palaegges den aktgr, som kan
pavirke udfaldet (dvs. den aktgr styrer byggeriet), og dette synes ogsa umiddelbart
fornuftigt i tilfeldet energigen

®  Risici for forsinkelser af gens evne til at bringe el i land kan medfgre uhensigtsmaessigt
hgje budpriser for havvind, sa derfor bgr man overveje modeller for kompensation til
fx ejere af havvind, hvis energigen ikke er i stand til at ilandfgre el til det planlagte
tidspunkt.

2. Energigen og eksport

Dette afsnit ser pa, hvordan energigernes planlagte kapacitet passer ind i forventningerne
til det fremtidige elforbrug, og om dele af energigens produktion ma taenkes at skulle ga til
eksport.
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Energistyrelsen har, i "Analyseforudsztninger til Energinet.dk 2021" (AF2021), fremskrevet
det danske elforbrug og elproduktion frem mod 2040, i et udviklingsforlgb alene for elsek-
toren, der indebaerer bade vedtaget og ikke vedtaget energi- og klimapolitik, men ikke ngd-
vendigvis malopfyldelse af 70 pct.-malsaetningen (som jo ogsa afhaenger af udviklingen i an-
dre sektorer):

"Analyseforudsaetningerne (AF) tager hgjde for politiske mdlsaetninger, ogsa
selvom der endnu ikke er vedtaget konkrete virkemidler til opfyldelse heraf. Ana-
lyseforudsaetningerne er derfor en videreudbygning fra Energistyrelsens drlige
Klimastatus og -fremskrivning (KF), som er baseret pd en “frozen policy” tilgang
pd klima- og energiomradet”

AF2021 kommer frem til, at elforbruget vil mere end fordobles frem mod 2040. Stgrstede-
len af denne forggelse kommer fra direkte og indirekte elektrificering, dvs. kollektiv og in-
dividuel varmeproduktion med el (fx via varmepumper), i transporten (fx elbiler, -tog og -
busser) og Power-to-X, hvor el bruges indirekte til fremstilling af klimavenlige braendsler til
transport og industri mv. Den gvrige stigning i forbruget kommer fra datacentre og "klassisk
elforbrug", jf. figur 1.

Figur 1 Elforbrugets komponenter 2021-2040, TWh/ar
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Kilde: Data fra "Analyseforudseetninger til Energinet.dk 2021", Energistyrelsen (link).

Energigen i Nordsgen er aftalt til en kapacitet malt i effekt? p& 3 GW havvind, som forventes
at give en produktion af energi pa 14 TWh/ar. Med tiden skal gen kunne udvides til 10 GW,
svarende til en produktion p3 cirka 45 TWh/ar. Til sasmmenligning forventer AF2021, at den
danske elproduktion i 2021 er pa 35 TWh/ar svarende til en gennemsnitlig effekt over alle
arets timer pa cirka 4 GW. Energigen i Nordsgen giver saledes en 129 pct. forggelse af dansk
elproduktion frem mod 2040.

Medmindre Danmark skal satse pa at importere over halvdelen af sit elforbrug, er en for-
dobling af elproduktionen ngdvendig. Ifglge AF2021 (se figur 2) vil en 3 GW energig i Nord-
sgen levere 14 TWh/ar (markeret med rgd), mens gvrig planlagte udvidelser med havvind
("aben dgr" og "udbud") giver 16 TWh/ar. Solceller forventes at bidrage med 18 TWh/ar.

2 "Effekt" betegner energistrammen per sekund, mens "energi" betegner den samlede energimangde over et givet tidsinterval,
dvs. effekt gange tid.


https://ens.dk/service/fremskrivninger-analyser-modeller/analyseforudsaetninger-til-energinet
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Udvidelsen af Energigen i Nordsgen til 10 GW er kun delvist (5,6 ud af 7 GW yderligere)
indskrevet i fremskrivningen til 2040.

Figur 2 Elproduktionens komponenter 2 40, TWh/ar
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Anm.: "Uvist hav" er Energistyrelsens angivelse, og kan daekke over bl.a. energigen i Nordsgen sdvel som andre havvindmgller.
Kilde: Data fra "Analyseforudsaetninger til Energinet.dk 2021", Energistyrelsen.

Sammenholder man fremskrivningen af produktionen med fremskrivningen af forbruget,
ses det, at en 3 GW energig i Nordsgen i slutningen af perioden ikke helt raekker til at fglge
med udviklingen i forbruget, men at der i midt i 2030'erne er et kortvarigt overskud af el,
som vil skulle eksporteres.

Safremt man udbygger energigen til 10 GW, viser fremskrivningerne, at der fra energigens
indvielse og et stykke ind i 2040 ma formodes at veere et overskud af el, som skal eksporte-
res.

Boks 2 Delkonklusioner om kapacitet

e Enenergig i Nordsgen pa 3 GW vil ifglge Energistyrelsens fremskrivninger
(sammen med en lige sa betydelig udbygning af gvrige havvindmgller og
solceller) vaere tilstraekkelig til at forsyne det danske forbrug af el frem til
slutningen af 2030'erne.

e Udvides energigen til 10GW, vil dette medfgre et overskud af el til eksport
godt ind i 2040'erne.

3. Elprisernes udvikling

Dette afsnit ser pa den historiske udvikling i elpriserne samt to analyser, som prasenterer
forskellige scenarier for fremtidens elpriser afhaengigt af udviklingen i efterspgrgsel, ud-
landshandelskapacitet samt energi- og kvotepriser. Hermed identificeres de faktorer, der
ma forventes at pavirke elprisen pa kortere og leengere sigt.
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3.1 Store udsving i de historiske elpriser

Danmark deregulerede elsektoren i ar 2000 og tilsluttede sig det faelles nordiske elmarked.
Dette marked er beskrevet i boks 3.

Boks 3 Hvordan fungerer elmarkedet?

Danske forbrugere og producenter kpber og selger el pa et faelles nordeuropaeisk timebaseret
elmarked kaldet Elspot. Det er en stordriftsmaessig fordel, at produktionsmgnstrene i grove er
kendte noget tid fgr produktionen realiseres. Derfor cleares udbud og efterspgrgsel for det nae-
ste dggns timer dagen fgr (Elspot er kaldes derfor ogsa "day-ahead"). Der findes derudover an-
dre mindre markeder til smajustering taettere pa driftstimen.

Clearingen og afregningen pa Elspot sker som en uniform prisauktion for hver enkelt time, hvor
de billigste producenter udvaelges, indtil efterspgrgslen er daekket. Alle de udvalgte producenter
modtager derefter den samme pris (kaldet systemprisen), nemlig budprisen for den dyreste pro-
ducerende enhed.

Herefter justeres udvaelgelsen geografisk ud fra sdkaldte budzoner (hvert land er typisk inddelt
i 2-5 budzoner), sadan at behovet for transmissionskapacitet ikke overstiger radigheden. Hvis
den vestdanske budzone fx pga. bleesevejr producerer sa meget el, at transmissionsforbindel-
serne udnyttes fuldt, nedjusteres den vestdanske pris, indtil udbuddet er reduceret nok til, at
den matcher den vestdanske efterspgrgsel plus eksport til udland og @stdanmark.

De danske elpriser (malt som manedligt gennemsnit) har siden 2000 med fa undtagelser
bevaeget sig indenfor et spaend mellem 10 og 40 gre/kWh, jf. figur 3. | starten af denne
periode skete Danmarks samhandel fortrinsvist med Tyskland, Norge og Sverige, og mar-
kedspriserne blev fgrst og fremmest fastsat pa det nordiske marked. Udsvingene i elpri-
serne har historisk set fgrst og fremmest veeret knyttet til naturgaspriserne samt meteoro-
logiske forhold omkring vandkraft og pa det seneste ogsa vind. Kulpriser og CO2-kvotepriser
har haft nogen indflydelse.

Figur3 Manedsgennemsnit for elspotprisen i Danmark, gre/kWh faste 2020-priser
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Kilde:  Energidataservice.dk (energinet.dk) og Danmarks Statistik.



K

kraka
advisory

| efteraret 2021 har bade kvotepriser og energipriser naet historisk hgje niveauer, og denne
kombination har medfgrt, at det manedlige gennemsnit for elpriserne er cirka 20 pct. hgjere
end maksimalt observeret over de seneste 20 ar, og over det dobbelte af gennemsnittet. |
appendiks 7.1 g@res der kort rede for sammenhangen mellem elpriser og energi- og kvote-
priser.

Med tiden er Danmarks udlandsforbindelser blevet udvidet til Tyskland og nyetableret til
Holland, og i 2023 forbindes Jylland til Storbritannien. | takt med at udlandsforbindelserne
udvides, bliver den danske elpris i stigende grad endnu mere afhaengig af markedsforhol-
dene i udlandet fremfor i Danmark. Energinet.dk estimerer, at danske elpriser 90 pct. af
tiden bestemmes i udlandet.?

Nar elprisen i Danmark i hgj grad ogsa bestemmes i udlandet, skyldes det, at Danmark alle-
rede i dag (jf. AF2021) har udlandsforbindelser pa omkring 8 GW svarende til to gange den
gennemsnitlige effekt af det danske forbrug og halvanden gang den danske kraftvaerkska-
pacitet.

Danmark —som allerede nu har forholdsvist stor kapacitet af vindkraft — ligger endvidere pa
grensen mellem to forskellige markedstyper: Det nordiske, som i hgj grad er praeget af
store mangder fleksibel vandkraft i Norge og Sverige, samt store mangder ufleksibel ker-
nekraft i Sverige. Modsat er Danmarks sydlige naboer praeget af forholdsvis fleksible kul- og
naturgasfyrede kraftveerker.

Forskellene i produktionskapacitet giver gode muligheder for samhandel (og dermed god
rentabilitet af store udlandsforbindelser), da skiftende vejrforhold og energipriser ofte zn-
drer pa, hvilken produktionsform der er gkonomisk mest optimal. Endelig skal man i forbin-
delse med energiger vaere opmaerksom pa, at elproduktionen fra havvindparkerne ikke af-
regnes til den gennemsnitlige elpris, men til en afregningspris for havvind, som typisk er
mindre end elprisen, se boks 4.

Boks 4 Hvordan afregnes elproduktion og -forbrug?

Efterhanden som maengden af vindmgller er steget i Danmark og vore nabolande, er deres pro-
duktionsmgnster begyndt at pavirke elpriserne. | perioder med staerkt blaesevejr gges elproduk-
tionen fra vindmeller i en sadan grad, at det kan ses bade pa elpriserne og pa vindmgllernes
indtaegt.

Denne forskel kan illustreres ved at beregne to forskellige priser:

e Gennemsnitlige elpriser, dvs. et simpelt gennemsnit over markedsprisen for el i alle
arets timer

e  Teknologispecifikke afregningspriser, som er et vaegtet gennemsnit over markedspri-
sen, hvor vaegtene er fordelingen af teknologiens produktion over arets timer

Afregningsprisen er typisk lavere end (gennemsnits) elprisen for teknologier som solceller og
vindmgller, mens kraftvaerker typisk har hgjere afregningspris.

Elpriserne pa Elspot er uden transmissions- og distributionsomkostninger, samt moms og elaf-
gifter. Forbrugerne betaler derfor en noget hgjere pris for stremmen end elspotprisen. Tarif-
ferne for transmission og distribution var i 2019 cirka 40 gre/kWh.* Elafgiften er 90 gre/kWh,
dog kan de fleste virksomheder fa stort set hele afgiften tilbagebetalt.>

3 Energinet (2021)
4 Dansk Energi (2019)
5 Skatteministeriet (2021)
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3.2 Fremskrivninger af elpriserne til 2040

Der er udarbejdet en raekke fremskrivninger for udviklingen af elprisen, som alle peger pa
at stgrrelsen af elektrificering, rammerne for udenlandsforbindelser og kvoteprisen er nogle
af de afggrende faktorer. | dette afsnit praesenteres to fremskrivninger af elprisen — fra
Energinet.dk® og Dansk Energi’. Seerligt 3 forskelle mellem de to fremskrivninger ggr, at re-
sultaterne ma forventes at vaere forskellige:

e Energinet.dk praesenterer elprisen, mens Dansk Energi ogsa praesenterer den la-
vere afregningspris for havvind, som er interessant for energiger

e Store forskelle i CO2-kvotepriserne giver store forskelle i elpriserne

e Udviklingen i VE teknologiomkostningerne og deraf den langsigtede elpris

Hver af de to fremskrivninger har flere forskellige scenarier og fglsomhedsanalyser. | dette
notat er det “grgnne” scenarie udvalgt i Dansk Energis fremskrivning, og "Perspektiv" fra
Energinet.dk som basis for den videre diskussion af energigerne. Disse to scenarier bygger
begge pa en falles forudsaetning om forholdsvis ambitigs europaeisk klimahandling men har
ogsa visse forskelle, som forklares senere i dette afsnit. Figur 4 viser, hvordan begge frem-
skrivninger forventer stigende elpriser frem mod 2030, efterfulgt af forskellige grader af
tilbagevenden mod elprisens historiske niveau.

Figur 4 Historiske og fremskrevne elpriser, 2000-2040, gre/kWh faste 2021-priser
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Anm.: Arsgennemsnit.
Kilde: Dansk Energi (2021), Energinet (2021) og Energistyrelsen (2020)b.

Energigen er en langsigtet investering, og den langsigtede elpris og afregning til havvind er
derfor szerligt interessant. Boks 5 forklarer, hvordan udviklingen i teknologiomkostningerne
driver udviklingen i de langsigtede elpriser.

6 Energinet (2021). "Perspektiv" scenariet"
7 Dansk Energi (2021) "Grgnt scenarie"
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Boks 5 De langsigtede elpriser og back-stop-teknologier

Udviklingen i teknologiomkostningerne er afggrende for elpriserne pa langt sigt. Det haenger
sammen med, at Elspot prisen er baseret pa uniform prisauktion. Nar forbruget vokser, og el-
produktionsenheder lukkes pga. alder, sa stiger elprisen, fordi de marginale produktionsenheder
er mindre effektive og dyrere.

Investering i en given teknologi vil veere Ignsomt, nar dens afregningspris er hgjere end teknolo-
giens langsigtede marginalomkostninger (dvs. omkostninger til drift og evt. braendsel plus renter
og afdrag af investeringen, delt med produktionen). Hermed bliver langsigtsmarginalomkostnin-
gen for den mest attraktive teknologi prissaettende pa langt sigt.

Det kan veere situationsafhaengigt, hvilken teknologi som er mest attraktiv. Solceller har oplevet
betydelige omkostningsreduktioner de seneste ar og ser ud til at blive en attraktiv investering,
selv uden stgtte. Men fordi solceller har en hgj produktion i middagstimerne og om sommeren,
vil store investeringer gradvist udhule afregningsprisen, og dermed profitabiliteten.

Landvindmeller er et andet eksempel pa en investering med forholdsvis lave langsigtsmarginal-
omkostninger, som for tiden synes profitabel. Men med tiden vil de attraktive opstillingssteder
blive opbrugt, og derefter vil andre teknologier blive prissaettende.

Havvindmgller er et eksempel pa en teknologi, som ikke forventes at vaere begraenset af arealer
til opstilling. | den udstraekning el fra havvind kan afszettes (Dansk Energis fremskrivninger har
et scenarie, som viser, at betydelig udvidelse med havvind i kombination med elektrolyse ikke
synes at pavirke afregningspriserne), sa vil man i princippet kunne opstille ubegraensede maeng-
der af havvindmeller. Dette ggr havvind til en sakaldt "back-stop"-teknologi, som laegger en gvre
graense pa den langsigtede elpris.

EU Kommissionen forventer, at der i 2050 er opstillet 300 GW havvind i Nordsgen, og det bety-

der, at det er havvind — og ikke landvind — som Kommissionen betragter som europaeisk back-
stop teknologi.

Appendiks 7.2 gennemgar andre mulige kandidater til back-stop-rollen.

3.2.1  Energinet.dk's fremskrivning

Energinet.dk hovedfremskrivning af elpriserne i Nordeuropa er baseret pa "Analyseforud-
seetninger til Energinet.dk 2020" (AF2020) fra Energistyrelsen. | fremskrivningen forventes
elpriserne at stige til 35 gre/kWh i 2025, for derefter at falde til 20-25 gre/kWh i 2030 og
frem til 2040, hvor analyseperioden slutter.

Denne fremskrivning er dog meget pavirket af AF2020's temmelig lave bud® pa kvotepriser-
nes udvikling. Med fx en 24 Euro/ton hgjere kvotepris vurderer Energinet.dk, at elprisen
bliver 5-15 gre/kWh hgjere.® Man méa derfor forvente, at en fremskrivning baseret pd
AF2021 ville give noget hgjere elpriser. | appendiks 7.1 ggres der rede for kvoteprisens ind-
flydelse pa elprisen, og dette bekraefter, at kvoteprisen stadig pavirkes opadtil af hgjere
elpriser. Derfor synes Energinet.dk's hovedscenarie at give et noget for lavt bud pa fremti-
dens elpriser, i hvert fald hvis man forudsaetter en eller anden form for forgget europaeisk
klimahandling.

Energinet.dk gengiver ogsa elpriser baseret pa den tidligere AF2019. Her forventes elprisen
at stige jeevnt til 45 gre/kWh i 2040. Det fremgar ikke direkte af praesentationen, hvilke

8 Finansministeriets fremskrivning af CO,-kvotepriserne som gengives i AF2020 er vaesentligt lavere end den nyeste fremskrivning
i AF2021. | AF2020 stiger kvotepriserne fra 24 Euro/ton i 2021 til 42 Euro/ton i 2040, mens den tilsvarende stigning i AF2021 er fra
47 til 130 Euro/ton. Kvoteprisen per 30/9 2021 var 62,9 Euro/ton.

° Energinet (2016)
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forskelle mellem AF2019 og AF2020, som forarsager nedjusteringen af elprisen fra 45 til 20-
25 gre/kWh i den seneste fremskrivning.

Energinet.dk har da ogsd foretaget "Perspektiv" fglsomhedsanalyser'®, som viser, at mere
ambitigs europaeisk klimahandling medfgrer hgjere elpriser op til knapt 40 gre/kWh i 2030
og derefter faldende til mellem 20 og 30 gre/kWh i 2040. Disse resultater er bl.a. drevet af
en kvotepris pa mellem 35 og 53 Euro/ton i 2030 samt af faldende omkostninger pa VE i
2040.11

3.2.2 Dansk Energis fremskrivning

| "Elpris Outlook 2021" fra Dansk Energi foretages ogsa flere forskellige modelbaserede
fremskrivninger af de nordeuropaiske elpriser (faste 2021 priser), og der analyseres ogsa i
dybden om forskellige udviklingers pavirkning af elpriserne. Ligesom hos Energinet.dk er
der et hgjt fokus pa udlandshandel og pa at forklare, hvordan forholdene i vore nabolande
pavirker elpriserne:

"El er en handelsvare, som flyder frit mellem markeder. Da det danske elmarked
er relativt lille, sammenlignet med vores naboer, vil Danmark ofte veere prista-
gere til enten den nordiske eller tyske elpris. Den danske elpris er derfor et gen-
nemsnit mellem priserne i vores nabolande, vaegtet med antallet af timer, hvor
vi deler priser de enkelte lande. Derfor vil stgrre kapacitet i udlandsforbindelser
tendere mod at knytte de danske priser teettere til dette land."

Dansk Energi: Elpris Outlook 2021

Fremskrivningerne daekker over raekke forskellige scenarier for elprisen udvikling i 12 nord-
vesteuropaiske lande omkring Danmark. Scenarierne er opdelt i to grupper:

e  Grgnne scenarier, hvor bade Danmark og vores nabolande indleder en ambitigs
klimasatsning i form af en elektrificering, der medfgrer en stigning i elforbruget pa
75 pct. frem mod 2040 samt en restriktiv politik pa CO2-kvotemarkedet med en
kvotepris, der stiger til 100 Euro/ton i 2040. Kombinationen af hgjt elforbrug og
hgje COz-kvotepriser medfgrer i 2030 elpriser pa 50 gre/kWh og en massiv euro-
paeisk omlaegning til VE. Afregningen til havvind i 2030 er 40-46 gre/kWh. Efter-
handen som VE kapaciteten udvides — szerligt med billigere landvind —falder afreg-
ningen til havvind til 25-31 gre/kWh i 2040.

e Sorte scenarier, hvor kun Danmark satser lige sa ambitigst pa drivhusgas redukti-
oner som i de grgnne scenarier, mens resten af Europa udskyder elektrificeringen
med 10 ar. Hermed udskydes det meste europaeiske VE udbygning, hvorfor VE om-
kostningernes forventede fald'? ogsa udskydes med 10 &r. Afregningen til havvind
forventes i 2030 at ligge pa 23-30 gre/kWh, og den stiger til 30-37 gre/kWh i 2040.

For begge scenarier er det beregnet, at elpriserne efter 2030 vil nseerme sig niveauet for
elprisomkostninger ved nyinvestering i VE og termisk elproduktion pa 35-40 gre/kWh, jf.
figur 5.

10 Disse er baseret pa de sakaldte Ten-Year Network Development Plans (TYNDP) om falles europaeiske forudsaetninger koordine-
ret af to netvaerk for europaeiske transmissionsansvarlige ENTSO-E (el) og ENTSOG (gas).

11 ENTSO-E and ENTSOG (2020)

12 Analysens omkostninger for ny VE er baseret pa Energistyrelsens Teknologikatalog, Energistyrelsen (2020)a.
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Figur 5 El- og afregningspriser for havvind i Grgnt Scenarie, gre/kWh
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Kilde:  Dansk Energi (2021).

I det grgnne scenarie er elprisen hgj i 2030, fordi efterspgrgslen er Igbet forud for udbuddet,
bade i Danmark og hos vore sydlige naboer. Norge og Sverige har rigelige VE ressourcer, sa
i grove traek bevaeger eksportstrammene sig derfor sydpa fra Norden mod Kontinentet i sa
stort et omfang som forbindelserne kan baere. | scenarierne sattes de to energiger i drift i
2035, og indtil da sker Danmarks import fra bade Norden og Kontinentet i hgj grad i kon-
kurrence med Danmarks sydlige naboer. Dette er forklaringen pa de hgje priser i 2030.

Ud over et grgnt og et sort hovedscenarie er der ogsa lavet fglsomhedsscenarier, som viser
pavirkningen af elprisen ved uventede andringer®® i tidsplanerne for etablering af begge
energiger (pd i alt 5 GW inden 2035) og for de nye udlandsforbindelser (som gar til Dan-
marks sydlige naboer). Pavirkningerne er betydelige i det grgnne scenarie, men sma i det
sorte (ikke vist), jf. figur 6.

Fglsomhedsscenarierne illustrerer, hvor stor betydning bade udlandsforbindelser og ener-
giger har for prisdannelsen pa elmarkedet i det grgnne scenarier, og hvor lille betydningen
er i de sorte scenarier. Dansk Energi offentligggr desvaerre ikke priskonsekvenserne for sce-
narierne i 2035 og 2040. Med de faldende priser frem mod 2040 ma det dog vurderes sand-
synligt, at priskonsekvensernes stgrrelse ogsa reduceres i 2035 og 2040 set i forhold til 2030
priskonsekvenserne.

13| Dansk Energi (2021) er det i det grgnne hovedscenarie forudsat, at elmarkederne korrekt forudser den planlagte idriftsaettelse
af to danske energiger pd i alt 5 GW i 2035. Fglsomhedsanalyserne viser konsekvenserne for el- og afregningspriser i 2030 af
uventede andringer i tidsplanerne for elektrificering, ger og udlandsforbindelser, sddan at elmarkederne ikke nar at justere i op-
stillingen af fx ny VE og transmission.

11
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Figur 6

Udvalgte scenarier for elpriser og afregningspriser for havvind i 2030, gre/kWh
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Kilde: Dansk Energi (2021).

Konsekvenserne for afregningspriserne i 2030 af @ndringer i udbud, efterspgrgsel eller ud-
landsforbindelser er forklaret herunder:

e Qer for udland (+ 13 gre/kWh): Fremrykkes kun energigen vil den ggede produk-
tion herfra skulle eksporteres nordpa til lave priser, da forbindelserne sydpa alle-
rede er naesten fuldt udnyttede.

e  Forsinket efterspgrgsel (+ 7-9 gre/kWh): En forsinkelse af stigningen i efterspgrg-
sel fra elektrificering @ndrer Danmark fra nettoimportgr til nettoeksportgr. Siden
de sydgaende udlandsforbindelser er teet pa fyldte, vil eksporten ske nordpa til
darligere priser.

e  Fremryk bade ger og forbindelser (+ 4-5 gre/kWh): Fremrykkes bade udlandsfor-
bindelser og energiger, er faldet i elprisen pga. modsatrettede effekter omkring
det halve af hvis kun energigerne fremrykkes.

e Udlandsforbindelser fgr ger (+ 3-4 gre/kWh): Fremrykkes udbygningen af udlands-
forbindelserne sydpa til fgr, energigen etableres, stiger elpriserne yderligere, da
Danmark forbindes endnu tzettere til hgjprisomraderne.

| det sorte scenarie er der kun sma priskonsekvenser af fremrykninger og forsinkelser af ger,
udlandsforbindelser og elektrificering. Det skyldes, at den langt st@rre kapacitet af kraftvaer-
ker i udlandet bedre kan kompensere for uventede andringer i den danske elforsyningsba-
lance.

3.2.3 Ligheder og forskelle mellem de to fremskrivninger
Energinet.dk's hovedfremskrivning minder pa en raeekke omrader en del om Dansk Energis
sorte scenarie, mens "Perspektiv" fremskrivningerne minder om Dansk Energis grgnne sce-
narie. Dog beskriver Energinet.dk's fremskrivning kun elprisen, mens Dansk Energi beskriver
bade elpris og afregningspris til VE, hvor forskellen varierer mellem 7 og 10 gre/kWh af-
hangigt af scenarie. Det er usikkert om denne forskel kan overfgres direkte til Energi-
net.dk's analyser.
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De langsigtede priser i fremskrivningen fra Energinet.dk er bemaerkelsesveerdigt lavere end
fremskrivningerne fra Dansk Energi. Uden mere przecise opggrelser over de anvendte for-
udsaetninger i de to analyser er det vanskeligt at redeggre for forskellene i resultater.

En mulig forklaring kan veere, at Energinet.dk's langsigtede priser i hgjere grad kan vaere
baseret pa energieffektivisering og udbygning med landvind, mens Dansk Energis fremskriv-
ning kunne forudsaette, at landvindpotentialerne kun er naesten opbrugt i 2040 (og derfor
back-stop), og at der derefter skal udbygges med havvind, som er dyrere. Der er ogsa visse
forskelle i vurderingerne af den langsigtede udvikling i VE omkostningerne.

Diskussionen af disse forskelle viser vigtigheden i valget af back-stop-teknologi og dennes
omkostninger. Som naevnt forudsaetter EU Kommissionen, at der bygges 300 GW hawvind,
og siden havvind er dyrere end landvind er havvind altsa back-stop-teknologi. Iseer Energi-
net.dk's fremskrivning synes at have sa sma langsigtede priser, at havvind (som typisk om-
kostningssaettes til lidt over 30 gre/kWh) ikke synes at vaere den valgte back-stop-teknologi.

| Energinet (2016) analyseres det, hvad der pavirker elprisen. Her er det vurderet, at ud-
landsforbindelser kun har sma (1-2 gre) priskonsekvenser. Nar Dansk Energi kommer frem
til kraftigere reaktioner i de grgnne scenarier, skyldes det, at ambitigs europaeisk klima-
handling forarsager et markant sydgaende handelsmgnster, som udfylder udlandsforbin-
delsernes kapacitet en stor del af tiden, og at elpriserne pa kontinentet generelt er noget
hgjere. | de sorte scenarier (som i forudsaetninger mere ligner Energinet.dk's) er betydnin-
gen af udlandsforbindelser pa niveau med Energinets analyser. Begge analyser opererer
med femarige intervaller mellem nedslagsarene, dvs. 2020, 2025, 2030, 2035 og 2040 med
realisering af energigerne i 2035. Det betyder, at kun to af de modellerede ar inkluderer
energigerne. Derudover er modellerne indrettet med perfekt eller delvis forudseenhed, sa-
ledes at stigninger i efterspgrgslen efter el bliver mgdt af tilsvarende investeringer i ned-
slagsarene.

Denne forudseenhed geelder dog ikke 2025 og 2030, hvor det forudsaettes, at investeringer
i transmissionskapacitet pa grund af lang planlaegningstid udelukkende udggres af allerede
planlagte projekter. Dette har den sideeffekt, at investeringer i billigt svensk og norsk land-
vind fgrst realiseres i 2035, fordi den producerede el fgrst pa dette tidspunkt kan transpor-
teres sydpa.

Boks 6 Delkonklusioner om prisscenarier

e Isoleret set bidrager energigen til lavere priser fordi den gger udbuddet.

° Fremskrivninger af elpriser og afregningspriser forudser historisk hgje priser pa over
45 gre/kWh frem mod 2030 og for energigens idriftsaettelse, men faldende priser der-
efter. Fremskrivningerne er ikke enige om, hvilket niveau de langsigtede priser i 2035
og fremefter falder til.

o Den teoretiske forventning til de langsigtede priser er knyttet til omkostningerne ved
at udbygge med den teknologi, som bade er billig og rigelig. Hvis denne teknologi er
landvind, kan man forvente afregningspriser pa 30 ¢re/kWh og derunder. Er denne
teknologi i stedet havvind, vil afregningsprisen til energigen vaere hgjere.

e  Uventede andringer i tidsplanerne for energigens enkeltdele kan i en overgangsperi-
ode have konsekvenser for el- og afregningspriser i stgrrelsesordenen 5-10 gre/kWh
eller mere.

®  P3 langt sigt er det muligt, at teknologiske landvindinger omkring nye elproduktions-
teknologier kan reducere prisen yderligere.
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4. Rentabilitet af energiogen

Rentabiliteten af energigen i Nordsgen (dvs. inkl. parker, transmissionsudstyr, infrastruktur
mv.) afggres af forholdet mellem omkostningerne til at etablere g, ilandfgring, teknologi og
energiproduktion holdt op imod afregningspriserne for havvind, som blev beskrevet i afsnit
3.

Fordi investering medfgrer, at der skal afsaettes omkostningsfulde ressourcer i nutiden for
at realisere veaerdifuld produktion i fremtiden, skal man ogsa tage hgjde for et afkastkrav.
Set fra samfundets synsvinkel skal man benytte et sakaldt "samfundsgkonomisk afkast-
krav", som afspejler forbrugerens disnytte ved at nedsaette nutidigt forbrug (sa produktive
ressourcer i stedet kan afsaettes til at realisere investeringen) til fordel for et hgjere fremti-
digt forbrug (pga. merproduktionen fra investeringen). Det samfundsgkonomiske afkast-
krav er af Finansministeriet fastsat til 3,5 pct. realt for de fgrste 35 ar, og 2,5 pct. for de
naeste 35 ar.1* Set fra en privat investors synsvinkel afhanger afkastkravet af flere forskel-
lige ting, som fx den tilsyneladende risiko ved projektet, sdvel som alternative investerings-
projekters afkastkrav og risikoprofil. | denne analyse er valgt en 6 pct. realrente som afkast-
krav. Der er ogsa beregnet et alternativ med 8 pct. i afkastkrav.

Energigen har flere forskellige komponenter, hvor nogle (fx udlandsforbindelser) traditio-
nelt varetages af offentligt ejede selskaber (som bgr operere med samfundsgkonomisk af-
kastkrav), mens andre (saerligt vindmglleparker) varetages af private aktgrer ud fra offent-
lige udbud.

For at illustrere forskellene er energigens omkostninger derfor beregnet bade samfunds-
gkonomisk savel som privatgkonomisk. Der er ogsa lavet en blandet beregning, hvor gen og
forbindelser til Danmark og udlandet er med samfundsgkonomisk afkastkrav, mens havpar-
kerne har privatgkonomisk afkastkrav. De arlige omkostninger er beregnet som arlige af-
drag pa et annuitetslan med det pageeldende afkastkrav og relevante tekniske levetid plus
arlige omkostninger til drift og vedligehold, se appendiks 7.3. Disse omkostninger deles her-
efter med den arlige energiproduktion, hvorved der opnas en enhedsenergiomkostning i
gre/kWh. Denne er sammenlignelig med de beregnede afregningspriser for havvind. Dette
er praesenteret i figur 7.

14 Finansministeriet (2021)
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Figur 7 Energigens afregningspriser og enhedsenergiomkostninger, gre/kWh
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Kilde:  Dansk Energi (afregningspriser) og egne beregninger pa COWI estimat. Se appendiks 7.3 for detaljer.

Figuren viser, at energigen med samfundsgkonomisk afkastkrav har en enhedsenergiom-
kostning, som i 2030 og 2035 ligger under de forventede afregningspriser for havvind, men
som i 2040 kun ligger lige under det hgjeste skgn for afregningen. Bade blandet og privat-
gkonomisk forrentningskrav er for hgje til at afregningspriserne ggr energigen rentabel, og
energigen vil have behov for stgtte. Gar man fra 6 pct. til 8 pct. afkastkrav sker en forholds-
vis stor stigning i enhedsomkostningen.

Det er her vigtigt at bemaerke, at den beherskede rentabilitet med samfundsgkonomisk af-
kastkrav ikke er ensbetydende med, at energigerne giver et samfundsgkonomisk under-
skud. Klimamalsaetningen betyder, at Danmark star foran betydelige investeringer i energi-
systemet, og energigen er kun er et af flere alternativer hertil. Enhver vurdering af sam-
fundspkonomiske fordele og ulemper skal sasmmenholde relevante alternativer (evt. ogsa
mangel pa klimahandling, som ogsa har omkostninger). Siden dette notat kun forholder sig
til ét alternativ, kan det altsa ikke umiddelbart benyttes til samfundsgkonomisk analyse.

| de modeller, som har leveret prisscenarierne, er timingen af investeringer i billig landvind
i Norge og Sverige samt transmissionskapacitet mellem Norden og Kontinentet dog afgg-
rende for de viste resultater. Som naevnt i afsnit 3.2 er der i modelleringen forudsat delvist
perfekt forudseenhed, sadan at investeringer i fx transmission og landvind i Norden afba-
lancerer elunderskuddet pa Kontinentet.

| den udstraekning at svenske og norske investeringer i landvind forsinkes (hvad enten det
skyldes uheldig planlaegning, folkelig modstand, eller manglende risikovillighed i forhold til
at tjene penge pa eksport af el), vil afregningspriserne til energigen ikke falde lige sa hurtigt
som beregnet i scenarierne. Ligeledes vil en hurtigere realisering af energigerne ogsa give
mulighed for at hgste gevinsterne af de hgjere afregningspriser i teettere pa 2030. Omvendt
vil hurtigere og bedre koordineret investering medfgre faldende priser pa et tidligere tids-
punkt. Denne effekt er ikke kvantificeret i de to refererede analyser.
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Som naevnt i afsnit 3.2 afhanger priserne af udviklingen i de langsigtede teknologiomkost-
ninger. Prisscenarierne fra bade Dansk Energi og Energinet.dk, sdvel som COWIs estimater
af omkostningerne opererer med mere eller mindre forskellige vurderinger af de langsig-
tede omkostninger til VE, og dette giver usikkerhed i sammenligningen mellem energigens
omkostninger og de modellerede elpriser. Dette forarsager en vis usikkerhed i beregningen
af energigens rentabilitet.

Boks 7 Delkonklusioner om rentabilitet

e  Baseret pa et samfundsgkonomisk afkastkrav er energigens enhedsomkostninger cirka
30 gre/kWh, hvilket er mindre end de modellerede afregningspriser i 2035. | 2040 er
afregningspriserne faldet til omkring eller under denne enhedsomkostning.

e  Med et skrappere privatgkonomisk afkastkrav eller evt. et blandet offentligt/privat af-
kastkrav er enhedsenergiomkostningen hgjere end afregningspriserne, og gen er der-
for stgttekraevende

o  Afkastkravets stgrrelse (formet af investorernes opfattelse af risiko) pavirker enheds-
omkostningen forholdsvis kraftigt.

®  Rentabiliteten er staerkt pavirket af udviklinger i udlandet, fx om forsinkelser i udbyg-
ning VE (positivt for rentabiliteten), transmission (kan ga begge veje) eller forsinkelser
i elektrificeringen (negativt for rentabiliteten).

5. Allokering af energioens
risici
De gkonomiske risici for energigerne kan inddeles i tre overordnede grupper: Udsving i el-

priser, udsving i etableringsomkostninger og forsinkelser i tidsplanen, som ggr, at projektets
enkeltdele ikke bliver feerdig til den planlagte tid.

5.1 Udsvingi elpriser

Afsnit 3.2 beskrev en raekke scenarier, hvor afregningspriserne for el ville endre sig. Saerligt
gget efterspgrgsel efter el via elektrificering (bade i Danmark og vores nabolande) har stor
positiv betydning for afregningspriserne for havvind, men ogsa etablering af udlandsforbin-
delser til vore sydlige naboer traekker afregningspriserne opad. Forsinkelse af danske for-
bindelser til udlandet traekker nedad, og det samme ggr svensk og norsk etablering af ud-
landsforbindelser og billig landvind.

Udfaldet af disse forhold vil vaere ukendt for energigens investorer pa investeringstidspunk-
tet og udggr derfor en gkonomisk risiko, som investorerne skal kompenseres for med en
hgjere afkastgrad. Scenarierne viser, at der kan vaere risiko for formindsket veerdi af ener-
gigen hvis:

e elektrificeringen i Danmarks nabolande forsinkes

e elektrificeringen i Danmarks forsinkes

e energigerne bygges for udlandsforbindelserne?®

e transmissionsforbindelser fra Nordtyskland til Sydtyskland forsinkes
e energigen forsinkes til efter udlandet har udbygget VE produktionen
e konkurrerende teknologier opnar uventede store prisreduktioner

15 Nar denne risiko er regnet under prisrisiko, skyldes det at der her forudsaettes at produktionen stadig kan afsattes til Danmark.
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Der er ogsa scenarier, hvor energigernes produktion kan blive mere vaerdifuld end scenari-
erne forventer, safremt:

e elektrificeringen i Danmark sker hurtigere end ventet

e elektrificeringen i Danmarks nabolande sker hurtigere end ventet
e udvidelse af VE produktionen i Danmarks nabolande forsinkes

e transmissionsforbindelser fra Norden til Kontinentet forsinkes

Fzlles for alle disse prisrisici er, at de private aktgrer, som skal investere i energigerne, ikke
har nogen vaesentlig mulighed for at pavirke disse risici. Givet at det er den danske stat, som
har et behov for gren el, kan man argumentere for, at staten bgr patage sig en del af denne
risici. For havvindparkerne Thor og Hesselg har den danske stat valgt at patage sig en stor
del af prisrisikoen (bade tab og gevinst) via en sakaldt tosidet Contract-for-Difference
(CfD).* Man kan dog ogsa veelge at betragte situationen som en mere almindelig markeds-
baseret udbygningssituation. Her vil risikoen for staten sa enten veere at der vil veere et
utilstraekkeligt antal investorer, som byder pa de markedsbaserede dele af energigen (fx
havvindparkerne), og at der derved bliver en risiko for forsinkelse eller formindskelse af
elproduktionskapaciteten, eller at den stgtteordning, som evt. vil skulle understgtte VE pro-
duktionen bliver dyr i forhold til de reale gkonomiske omkostninger ved etableringen af
gen.

5.2 Udsving i etableringsomkostninger

Udsving i etableringsomkostninger for energigens delelementer (selve seenkekassegen med
infrastruktur/bygninger, hgjspaendingsinstallationer, spkabler og havvindparker mv.) giver
ogsa gkonomisk risiko. Der er utallige mader, hvorpa de faktisk realiserede omkostninger
kan overstige de budgetterede. Som en grov tommelfingerregel kan man argumentere for,
at den aktgr, som har indflydelse pa realiseringen af omkostningerne, ogsa er den, som skal
baere den gkonomiske risiko ved budgetoverskridelser. En raekke havvindprojekter er alle-
rede blevet realiseret i Danmark, hvor investorerne tilsyneladende uden vaesentlige proble-
mer har baret risikoen i anleegsfasen.

5.3 Tidsplanen er afgorende

Energigerne bestar af flere forskellige aktiver, som kun er produktive fra det gjeblik, alle
aktiver er produktionsklare. Hvis for eksempel gen eller hgjspaendingsanlaeggene bliver for-
sinkede, mens havvindparkerne etableres til tiden, vil der ikke kunne produceres og tjenes
penge, sa ejerne af havvindparkerne vil derfor sta med et gkonomisk tab. Her vil det kunne
veere relevant at lave aftaler, som giver havvindejerne kompensation for tabte indtaegter.
Som beskrevet ovenfor har etablering af udlandsforbindelser sydpa ret stor indflydelse pa
afregningsprisen for havvinden. | den udstraekning man vaelger, at staten patager sig prisri-
sikoen, er der altsa ingen grund til, at havvindejerene kompenseres for forsinkede udlands-
forbindelser, sa lenge forbindelsen til Danmark kan handtere maksimalproduktionen.

Hvis det er havvindparkerne, som forsinkes, kan der opsta et indtaegtsproblem for ejerne af
gen eller transmissionsforbindelserne til Danmark eller udlandet. | den udstraekning ejerne
af disse er offentlige aktgrer (som kan formodes risikoneutrale), kan man overveje, at disse
ikke skal kompenseres i tilfeelde af forsinkelser.

16 | grove traek vil en Contract-for-Difference betale havvindejeren kompensation nar elprisen er under en sakaldt "trigger pris",
mens staten tildeles al overskud ud over over trigger-prisen. Den aktgr som byder den laveste trigger pris vinder udbuddet af
hawvind parken.
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Ejerne af havvindparkerne har i forvejen stort incitament til at faerdigggre parkerne til tiden,
sa en eventuel straf til ejerne af havvind vil naeppe ggre den store forskel for deres handlin-
ger, men kan til gengeeld betyde, at budpriserne (fx trigger pris til CfD) for parkerne vil for-
dyres. | tilfeeldet Anholt Havvindmgllepark var der bl.a. ganske stramme tidsplaner og bgder
for overskridelsen, og udbuddet endte med kun én byder og en overraskende hgj fast pris
pa over 105 gre/kWh.’

Boks 8 Delkonklusioner om risici

o Derfindes en raekke risici — saerligt prisrisici betinget af dansk og europaeisk energipo-
litik — som de private investorer i havvindparkerne ikke har indflydelse pa. De private
aktgrers budpriser kan bringes teettere pa den samfundsgkonomiske omkostning ved
energigens havvind ved, at staten overtager disse risici ved hjalp af kontraktformer,
som allerede anvendes ved to danske havvindpark projekter.

e  Risici ved etableringsomkostninger anbefales normalt at palaegges den aktgr, som kan
pavirke udfaldet, og dette synes ogsa umiddelbart fornuftigt i tilfeeldet energigen.

®  Risici for forsinkelser af gens evne til at bringe el i land kan medfgre uhensigtsmaessigt
hgje budpriser for havvind, sa derfor bgr man overveje modeller for kompensation til
fx ejere af havvind, hvis energigen ikke er i stand til at ilandfgre el til det planlagte
tidspunkt.

17 Berlingske (2013) og Berlingske (2014)
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~7. Appendiks

7.1 Samspil mellem priser pa el, energi og
CO2-kvoter

Bade braendselspriser og CO»-kvotepriser har meget stor indflydelse pa kortsigtsmarginal-
omkostningerne ved produktion fra naturgas- og kulkraftveerker. Med historisk gennem-
snitlige braendselspriser skal kvoteprisen ikke meget over 30-40 Euro/ton fgr naturgas- og
kulkraftvaerker?® fgrst byder ind, nar elprisen er over 30 gre/kWh. Her begynder havvind
saledes at blive konkurrencedygtig (fraset omkostninger til reservekapacitet og/eller lag-
ring). Se grafen til venstre herunder.

Kortsigtsmarginalomkostninger som funktion af kvotepriser med to st
braendselspriser, gre/kWh

Figur 8

Figur 8.a  Med historiske braendselspriser Figur 8.b  Med dagens brandselspriser
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Anm.: Forudsaetning: 35 pct. elvirkningsgrad for gamle anlaeg og 45 pct. for nye anlaeg.
Kilde: Energistyrelsen (2020)b, investing.com (dagens kulpriser, 1.oktober), powernext.com (dagens gaspriser, 1.oktober).

Med dagens (1. oktober 2021) kvote- og braendselspriser er kortsigtsmarginalomkostningen
for kul over 80 gre/kWh, mens den er ca. dobbelt sa hgj for naturgas.

7.2 Andre kandidater til back-stop-teknologier

Det er i de to analyser fra Energinet.dk og Dansk Energi valgt, at der fokuseres mest pa
havvind, landvind og solceller, der pa nuvarende tidspunkt ser ud til at veere blandt de bil-
ligste og bedst etablerede teknologier.

Men der findes ogsa andre teknologier, som potentielt vil kunne bidrage til en klimaneutral
europeeisk elforsyning, og dermed pavirke de langsigtede priser:

18 Denne beregning omfatter ikke el fra kraftvarmevaerker, som har lavere kortsigtsmarginalomkostninger pga. indtaegter fra var-
mesalg. Dog har denne type varker dog bindinger i forhold til varmeproduktionen, og derfor indgar de kun i mindre grad som
marginalprissaettende bydere.
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o  Kernekraft i stor skala er en velkendt og gennemprgvet teknologi, om end den
folkelige og politiske opbakning varierer en del fra land til land. Omkostningen ved
nyopferte veerker vurderes dog til at vaere hgj.'° For lande, som har sma VE poten-
tialer, er kernekraft en mulighed for ikke at vaere afhaengige af import af el i stor
skala. Medmindre omkostningsniveauet falder drastisk, kan man ikke forvente at
kernekraft pa kommercielle vilkar vil pavirke de langsigtede elpriser.

o Kernekraft i lille skala er en ny teknologi som pt. er pa forsknings- og udviklings-
stadiet. Forhabningen er, at man ved at konstruere sma modulaere reaktorer pa
fabrikker frem for at opfgre dem pa stedet kan reducere omkostningerne til et
konkurrencedygtigt niveau. De fgrste demonstrationsreaktorer forventes pt. at
veere klar i 2025. Hvis det lykkes at udvikle billige reaktorer, har teknologien poten-
tialet til at saeenke elpriserne pa langt sigt.

e Fusionsenergier en ny teknologi pa demonstrationsstadiet, og det er derfor uklart,
hvornar teknologien vil vaere klar til kommerciel produktion. Skgnnet over omkost-
ningerne?® ligger pa linje med kernekraft i stor skala, s& fusionsenergi ser ikke ud
til pa sigt at kunne pavirke elpriserne.

e  CO:-fangst og -lagring er ogsa en velkendt?!, men knapt sa udviklet teknologi, som
kan potentielt levere klimavenlig el. Med de nuveerende teknologier er bade ener-
giforbrug og omkostningerne pa cirka 1000 kr/ton?? formentlig for hgje til, at tek-
nologien kan levere konkurrencedygtig el (se forklaring nedenfor). Der forskes og
udvikles dog ogsa pa teknologier, som har mindre energiforbrug og lavere omkost-
ninger. Hvis denne indsats giver meget store fremskridt, kan teknologien potentielt
blive en konkurrent til de lidt dyrere VE teknologier som fx havvind.

o Boglgekraft er en teknologi, som er attraktiv fordi produktionsprofilen er mindre
varierende end vind og sol. Problemet med bglgekraft er, at udstyret har vanskeligt
ved at holde til de barske forhold pa havet, og at forkortet levetid derfor undermi-
nerer teknologiens konkurrenceevne.?® Hvis det lykkes at udvikle billige og hard-
fore bglgekraftanleeg, kan disse potentielt blive en konkurrent til de fleste VE tek-
nologier og derved seenke de langsigtede elpriser. Bglgekraft kan veere velegnet til
energigen.

Der findes saledes teknologier, som har potentialet til at konkurrere med energiger, havvind
og gvrige VE teknologier om pladsen som hjgrnesten i fremtidens elforsyning, ogsa selvom
de kun benyttes udenfor Danmark. Feelles for disse teknologier er dog, at der skal ske bety-
delige teknologiske landvindinger til for, at de kan blive relevante konkurrenter til VE.

De 1000 kr./ton CO2-fangst svarer til cirka 135 Euro/ton. | appendiks 7.1 (og beregningerne
bagved) fremgar det, at en sadan COz-omkostning med historiske energipriser ville give
braendsels- og kvoteomkostninger pa et nyt naturgasfyret kraftveerk med pa 119 gre/kWh.
Derudover skal omkostninger til afskrivninger, drift og vedligehold ogsa daekkes.

7.3 Energigens enhedsenergiomkostninger

COWI har for Energistyrelsen beregnet energigens investerings- og driftsomkostninger i
flere forskellige stgrrelser. | figuren herunder vises for 3 GW og 10 GW (svarende til 13,5 og
44,9 TWh/ar) energig, lavet med saenkekasser, en beregning af den resulterende omkost-
ning for produktion og ilandfgring af el. En vaesentlig del af omkostningen bestar af renter

19 ENTSO-E and ENTSOG (2020)

20 160 USD/MWHh svarende til cirka 100 gre/kWh. Entler et al. (2018)
21 Energistyrelsen a

22 Klimaradets sekretariat (2020)

23 Energistyrelsen b



K

kraka
advisory

og afdrag pa investeringen. Der er beregnet med offentligt afkastkrav (3,5 pct. for de fgrste
35 ar og 2,5 pct. for de naeste 35 ar), privat afkastkrav (6 pct., samt et alternativ pa 8 pct.)
og blandet (hvor gen og forbindelser til land har offentligt afkastkrav og resten har privat).
Havvindparker og kabler derfra til gen udggr over halvdelen af omkostningen, mens resten
fortrinsvist udggres af drift og vedligehold og omkostninger til ilandfgring (kabler og jeevn-
strgms transformatorstationer). Den fysiske @ har en ganske lille andel af omkostningen.
COWI forudsaetter, at gen og de elektriske installationer og kabler har en levetid pa 70 ar.
Vindmegller har — uden levetidsforlaengelser — ifglge Energistyrelsens teknologikatalog en
levetid pa 25 ar. Mgllefundamenterne vil formentlig kunne genbruges mindst en gang, sa
deres levetid er her forudsat at vaere 50 ar. Der er ikke foretaget nogen korrektion for at en
udvidelse til 10 GW bygges senere og pa grund af faldende etableringsomkostninger for
vindmgller kunne taenkes at have mindre omkostninger til etablering af havvindparker. Fi-
guren herunder viser enhedsproduktionsomkostningerne ved de forskellige afkastkrav og
de to stgrrelser af energigen.

Figur 9 Produktions- og ilandfgringsomkostninger afhzengigt af afkastkrav, gre/kWh
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Kilde:  Egne beregninger over data fra COWI, se tabel herunder.

COWI estimerer, at hvis der etableres 1 GW elektrolyse pa gen kan der spares 5,3 mia. kr.
til 1 GW ilandfgring af el. Til gengeaeld skal gen veere lidt stgrre, og der skal etableres rgrled-
ninger, tanke og kompressorer til ilandfgring brint — det vurderer COWI til en omkostning
pa 1,7 mia. kr. Forudsaetter man, at elektrolysen i alle tilfelde ville vaere blevet etableret
(dvs. pa land hvis ikke pa gen) vil man altsa spare 3,6 mia. kr. per GW, som ilandfgres som
brint fremfor el.
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Tabel1 COWIs estimater for energigens omkostninger

Levetid 3GW S1 3GW S2 10GW S3
ar mia. kroner
@en CAPEX i alt 5,6 6,9 10,9
Energig 12ha 70 53
Energig 18ha 70 6,6
Energig 46ha 70 10,4
Infrastruktur 30 0,2 0,2 0,3
Bygninger 30 0,1 0,1 0,2
Havparker CAPEX i alt 35,3 35,3 123,3
Vindmgller 25 23,1 23,1 76,8
Fundamenter 50 8,2 8,2 28,5
66kV 70 4,0 4,0 12,2
275kV til 70 5,8
HVDC CAPEX i alt 17,4 17,4 76,0
Platf. stationer 70 4,2
@ stationer 70 5,5 5,5 18,3
S¢ kabel 70 6,4 6,4 34,4
Land kabel 70 1,8 1,8 6,9
Land stationer 70 3,7 3,7 12,2
Hele gen CAPEX i alt 58,3 59,6 210,2
mia. kr./dr
OPEX Elektr. system 1,1 1,1 3,6
@vrige 0,1 0,1 0,1
Kilde:  cowi (202).



