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Forord

Vista Analyse har pa oppdrag fra Enova undersgkt hvordan sluttbrukerprisen dannes for ulike energibaerere, med
formal a styrke kunnskapsgrunnlaget for prisforutsetningene Enova benytter i sine Isnnsomhetsanalyser av klimatil-
tak. | tillegg drgfter vi metoder for handtering av usikkerhet, og gir eksempler pa praktisk anvendelse.

Prosjektet har vaert gjennomfgrt i perioden juni til oktober 2022. Orvika Rosnes har veert prosjektleder, og Haakon
Vennemo kvalitetssikrer. Prosjektgruppen har ellers bestatt av Anne Maren Erlandsen, Andreas Hoel-Holt og Andreas
Skulstad.

Even Bjgrnstad har veert kontaktperson hos Enova. Vi takker ham og andre medarbeidere i Enova for nyttige tilbake-
meldinger underveis.

1. november 2022

Orvika Rosnes
Partner
Vista Analyse AS
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Ordliste og forkortelser

ARA

CIF

EIA

FAME

FOB

HFO

HVO

IEA
Markedspris
MGO

NWE

Platts

ppm
Referansepris

Sluttbrukerpris

Seeravgifter
ULSD

Amsterdam, Rotterdam, Antwerp. Angir leveringssted.

Cargo, Insurance, Freight. En type leveringsbetingelse.

U.S. Energy Information Administration

Fatty Acid Methyl Ester (fettsyremetylester). En type biodiesel.

Free on Board. En type leveringsbetingelse.

Heavy Fuel Qil. Tungolje.

Hydrotreated Vegetable Qil. En type biodiesel.

International Energy Agency

Prisen pa engrosmarkedet eller pa verdensmarkedet, dvs. prisen uten avgifter, transport, mm.
Marin gassolje.

North-West Europe. Angir leveringssted.

Det tidligere navnet pa S&P Global Commodity Insights, et byra som publiserer referansepriser.
Parts per million. Angir svovelinnhold.

Noteringen av et konkret produkt pa en ravarebgrs.

Prisen som sluttbrukeren betaler, dvs. markedspris pluss ev. avgifter, frakt, marginer, mm.
Vi bruker ‘sluttbrukerpris’ og ‘tiltakseiers pris’ om hverandre i rapporten.

Avgifter pd innfgrsel, produksjon eller omsetning av enkelte varer.

Ultra-Low Sulphur Diesel. Lavsvovlet diesel.
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Sammendrag og konklusjoner

Sluttbrukerprisen pd energivarer bestdr av to hovedkomponenter: markedsprisen og nett- eller
andre infrastrukturkostnader, avgifter m.m. Noen av priskomponentene er like for alle, mens
andre varierer. For eksempel blir markedsprisen pd elektrisitet bestemt pd kraftbgrsen Nord
Pool, men den kan variere mellom landsdelene (prisomrddene). For avgifter er det som regel
motsatt: avgiftene varierer mellom kundegrupper, men samme kundegruppe betaler samme av-

gift.

For likebehandling av sgknader er det viktig at det brukes felles forutsetninger om priser i den
grad det er mulig. Vi beskriver sammensetningen av sluttbrukerprisen for de ulike energibeerere,
og drdgfter hvorvidt man bruke en felles pris for alle sgkere, uansett hvem de er og hvor de er i
landet. For flere av energibaererne er bruk av felles prisforutsetninger lite egnet, pG grunn av
variasjon i priskomponenter, umodent marked (og mangel pd etablert markedspris) eller andre
forhold. Vi anbefaler G bruke langsiktige prisprognoser, for eksempel fra NVE og IEA, som grunn-
lag for Isnnsomhetsvurderinger.

Bakgrunn og problemstilling

| mange av Enovas stgtteprogrammer legges en bedriftsgkonomisk Ignnsomhetskalkyle til grunn
for & beregne stgtteniva. @konomiske forutsetninger som pavirker tiltakets lsnnsomhet bgr veere
standardiserte og felles for sgkere i den grad det er mulig, for a sikre likebehandling av prosjekt-
spknader som konkurrerer om midler bade innen og mellom ulike stgtteprogram. Samtidig ma
det tas hensyn til at prisene kan variere, og at sluttbrukerpris, som ogsa inkluderer avgifter o.l,,
er forskjellig for ulike aktgrer.

| denne analysen drgfter vi hvordan sluttbrukerprisen dannes for ulike tiltakseiere, og hvilke for-
hold som kan forsvare at prisforutsetninger bgr tilpasses det enkelte prosjekt. Vi drgfter ogsa
hvilke prisprognoser som bgr legges til grunn for analysene, og kartlegger hvilke kilder som kan
benyttes til prisestimater i analysene. Formalet med analysen er & styrke kunnskapsgrunnlaget
for prisforutsetningene Enova anvender i Ignnsomhetsanalyser av klimatiltak.

Prisutviklingen for elektrisitet, gass og olje giennom 2021 og 2022 illustrerer den store usikkerhe-
ten for sentrale energibaerere. En del typer usikkerhet har en kostnad for tiltakseier og for sam-
funnet, som bgr hensyntas i vurderingen av sgknader. Vi drgfter ulike metoder for handtering av
usikkerhet i tiltaksanalysene, og demonstrerer hvordan dette kan anvendes i praksis.

Tiltakseiers pris bestar av to hovedkomponenter

Tiltakseiers pris (sluttbrukerpris) bestar grovt sett av to hovedkomponenter: 1) markedsprisen,
og 2) nett- eller andre infrastrukturkostnader, frakt og andre prispaslag, avgifter, mm. som kom-
mer i tillegg til markedsprisen.

Noen av disse priselementene er felles for alle markedsaktgrer, mens andre varierer. For eksem-
pel blir markedsprisen pa elektrisitet bestemt pa kraftbgrsen Nord Pool, men den kan variere
mellom landsdelene (prisomradene). For avgifter er det som regel motsatt: avgiftene varierer
mellom kundegrupper, men samme kundegruppe (f.eks. husholdninger) betaler samme avgift. Vi
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beskriver sammensetningen av sluttbrukerprisen for de ulike energibaerere, og drgfter hvorvidt
man bruke en felles pris for alle sgkere.

Vi anbefaler a bruke langsiktige prisprognoser i Isgnnsomhetsanalysene...

| vurderinger av lgnnsomheten til prosjekter som strekker seg over lange tidsperioder er antakel-
sene om hvordan prisene utvikler seg i framover, i hele tiltakets levetid, viktige. Historiske priser
eller dagens priser er mindre relevante. Prisutviklingen pa lang sikt avhenger av tilbuds- og etter-
spgrselsutvikling, som igjen avhenger (delvis) av politikken: for eksempel hvor ambisigs klimapo-
litikken er, hvilke teknologier skal vi satse pa som en del av den grgnne omstillingen, hvilken ener-
gipolitikk som fgres i EU, eller hvorvidt Norge bygger ut flere utenlandskabler. Slike forhold fanges
opp i langsiktige prisprognoser.

En fordel med langsiktige prisprognoser er at de ikke endres sa ofte: nye prisprognoser kommer
typisk arlig. Det medfgrer at prisforutsetningene trenger ikke kontinuerlig oppdatering. Det sikrer
ogsa likebehandling av sgkere til ulike sgknadsfrister: antagelig vil det oppleves urimelig om to
ellers like prosjekter, som sender inn sgknad til ulike sgknadsfrister, vil fa forskjellig utfall pga.
kortsiktige prissvingninger.

For en del energibzerere finnes det ikke offentlig tilgjengelige prisanslag. Da kan Enovas prosjekt-
database benyttes for & vurdere priser som oppgis i sgknader, i den grad det finnes egnede refe-
ranseprosjekter.

... supplert med andre kilder pa kort og mellomlang sikt

Langsiktige prisprognoser gir som regel et punktestimat for en del framtidige ar. Hvis prosjektet
starter tidligere enn det som er dekket av den langsiktige prognosen, ma man ogsa anta noe om
prisutviklingen i mellomliggende ar.

For kortere tidshorisont enn det som er dekket av langsiktige prisprognoser kan man bruke ulike
kilder: terminpriser eller kortsiktige prisprognoser. Man ma imidlertid vaere oppmerksom pa at
terminprisene ogsa kan inneholde informasjon av forbigdende karakter. For eksempel forventes
gassprisene i Europa til  veere veldig hgye et par ar framover, men dette reflekterer en midlerti-
dig ubalanse. Hvor viktige de kortsiktige prisene vil veere for Ignnsomhetene vil variere mellom
prosjektene.

Sluttbrukerpriser og prisprognoser for relevante energibaerere

Nedenfor oppsummerer vi vare konklusjoner om hvorvidt man kan bruke en felles prisforutset-
ning for de enkelte energibaerere, og vare anbefalinger for hvilke kilder som ev. kan brukes. Tabell
S.1 gir et kort overblikk.
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Tabell S.1 Oppsummering av priskilder og prisforutsetninger for de ulike energibzaererne
Energibzerer Egnet kilde til  Egnet kilde til Egnet kilde til Felles Felles
markedspris?  sluttbrukerpris?  prisprognoser?  forutsetninger forutsetninger
markedspris? sluttbrukerpris?
Elektrisitet
Elektrisitet v v v
Oljeprodukter
Autodiesel v v v v Vv
Anleggsdiesel v X v v
Fyringsolje X Ikke aktuelt Ikke aktuelt Ikke aktuelt
MGO v X v v X
Tungolje v X v v X
Gassprodukter
LNG v X v v X
LBG X X X X X
Propan v X v v X
Hydrogen(baerere) X
Hydrogen X X X X X
Ammoniakk X X X X X
Metanol X X X X X
Fast biobrensel
Trepellets X X X X

Elektrisitet

Sluttbrukerprisen for elektrisitet bestar av flere elementer: markedsprisen (spotprisen), nettleie,
elavgift, merverdiavgift, paslag gremerket Energifondet og elsertifikatprisen.

De fleste av disse priselementene varierer mellom sluttbrukere. Markedsprisen varierer mellom
kundene i ulike geografiske regioner (prisomrader). Nettleie og avgifter som inngar i sluttbruker-
prisen avhenger ogsa av om det er snakk om privat- eller naeringskunde og stgrrelsen pa forbruket,
i tillegg geografisk beliggenhet. Noen sluttbrukere er fritatt for elavgiften. Det er med andre ord
vanskelig a forsvare felles prisforutsetninger for alle sluttbrukere i hele landet.

Elementene er imidlertid basert pa objektive kriterier og like for like sluttbrukere i samme omrade.
Dermed kan man utarbeide felles prisforutsetninger som gjelder for samme sluttbrukergruppe i
samme geografiske omrade. Alternativt kan man beregne forventet pris for en konkret sgker/til-
takseier, basert pa slike felles forutsetninger.

Oljeprodukter

For autodiesel vil det vaere et grunnlag for a lage felles prisforutsetninger bade for markedsprisen
og for sluttbrukerprisen. For de andre oljeproduktene er det krevende a lage felles prisforutset-
ninger for sluttbrukerprisene fordi mange av komponentene i sluttbrukerprisen er ukjente og for-
handles bilateralt. Det finnes heller ikke et velfungerende marked for alle produktene, f.eks. er
bruk av fyringsolje forbudt.
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Det er hgy samvariasjon mellom prisen pa raolje og raffinerte oljeprodukter. Denne sammen-
hengen kan brukes til & predikere markedsprisen til enkelte oljeprodukter, basert pa prisprogno-
ser. | tillegg er det mulig a lage tilsvarende sammenheng mellom raoljeprisen og sluttbrukerprisen
for autodiesel. Vi anbefaler @ bruke de langsiktige prisprognosene fra IEAs World Energy Outlook
for raoljeprisen.

Figur S.1 Historiske priser pa oljeprodukter (manedlig giennomsnitt)
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For LNG kan man bruke prisprognoser fra IEAs World Energy Outlook. Dette anslaget for mar-
kedspris, sammen med relevante skatter og avgifter, kan brukes til 8 beregne en nedre grense for
sluttbrukerprisen. Anslaget fra World Energy Outlook inneholder imidlertid ikke paslag og margi-
ner, som vil kunne veere individuelle for ulike sluttbrukere.

For LBG er markedet umodent, og det finnes ikke en etablert markedspris. Det er derfor ikke
mulig & etablere felles prisforutsetninger.

For propan vil det vaere et grunnlag for a lage felles prisforutsetninger for markedsprisen, basert
pa sammenhengen mellom prisen pa propan og prisen pa raolje. Det er imidlertid ikke mulig a
etablere felles prisforutsetninger for sluttbrukerprisen, fordi det ikke finnes tilgengelig statistikk
for den.

Hydrogen og hydrogenbarere

Det finnes ikke et effektivt, apent marked for hydrogen i dag. Uten et velfungerende marked fin-
nes det heller ikke etablerte markedspriser.

For «gratt» hydrogen er produksjonen hovedsakelig knyttet til interne prosesser pa industrian-
legg, og i stor grad produsert for egenforbruk. «Grgnne» og «bla» alternativer produseres i sma
volum. De aller fleste prosjekter i Norge som produserer «grgnne» og «bla» alternativer er i tid-
ligfase og mottar statlig stgtte.
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Prisen pa hydrogen avhenger av flere faktorer, blant annet produksjonsteknologi, pris pa inn-
satsfaktorer som elektrisitet og naturgass, avstand fra produksjon til forbruker og behov for lag-
ring. Her kan det vaere store variasjoner fra prosjekt til prosjekt.

Vivurderer at felles prisforutsetninger ikke er egnet for hydrogen, ammoniakk eller metanol. Eno-
vas prosjektdatabase kan kanskje benyttes for a vurdere priser, i den grad det finnes egnede re-
feranseprosjekter.

Trepellets

Prisen pa trepellets forhandles bilateralt ved kjgp av store kvanta. Det finnes en internasjonal
referansepris for trepellets, men vi kjenner ikke til frakt og andre kostnader som vil kunne utgjgre
en stor del av sluttbrukerprisen. Det finnes heller ikke prognoser for framtidige priser. Felles pris-
forutsetninger er derfor ikke egnet for trepellets.

Handtering av usikkerhet i analysene

Metoder for & handtere usikkerhet om pris har to dimensjoner. Den ene handler om a beskrive
prisfordelinger. Den andre handler om a ta stilling til prisfordelingene og hvor mye risiko man skal
tdle i forbindelse med en Ignnsomhetsvurdering. Med andre ord handler det bade om usikkerhet
og om holdning til usikkerhet eller risiko.

Metoder for 3 beskrive prisfordelinger

Vi vurderer to muligheter for & beskrive prisfordelinger: fglsomhets- og scenarioanalyser og
Monte Carlo-simuleringer. Formalet med disse er a tydeliggjgre hele eller deler av sannsynlig-
hetsfordelingen til usikre priser. De korrigerer med andre ord ikke for holdning til risiko, men de
er informasjonspunkter som beslutningstaker kan tolke i lys av sin holdning til risiko.

Ved en fglsomhetsanalyse vurderer man hvordan Ignnsomheten pavirkes av endringer i enkelt-
forutsetninger. For eksempel vil det veere en fglsomhetsanalyse a vurdere hvordan Ignnsomheten
pavirkes av endret pris pa en spesifikk energibaerer. Ved en scenarioanalyse vurderer man hvor-
dan Ignnsomheten pavirkes av endringer i flere forutsetninger samtidig. Ved en slik analyse kan
man hensynta sammenhenger mellom forutsetningene og konstruere et konsistent scenario.

Gjennom Monte Carlo-simuleringer kan man ut fra sannsynlighetsfordelingen til usikre variabler,
og sammenhenger mellom dem, beregne (1) forventet Ignnsomhet av prosjekter og (2) sannsyn-
lighet for ulike scenarioer og lgnnsomhet i disse.

Vi anbefaler Monte Carlo simuleringer hvis det er praktisk mulig

For a tydeliggjgre sannsynlighetsfordelingen til usikre priser er Monte Carlo-simulering gullstan-
darden, i og med at man tar hensyn til hele prisfordelingen. Til sammenlikning illustrerer fglsom-
hetsanalyser og scenario-analyser bare utplukk av verdier fra sannsynlighetsfordelingene.

Vanskeligheten og den potensielle ulempen ved Monte Carlo-simuleringer er at man ma kjenne
sannsynlighetsfordelingen til prisene (eller de usikre elementene i prisene der dette er situasjo-
nen). | programmer som Crystal Ball og @Risk kan man beregne forventet Ignnsomhet av

Vista Analyse | Rapport 2022/38 13



Prisforutsetninger for energibaerere i Enovas lgnnsomhetsanalyser

prosjekter ved hjelp av Monte Carlo simuleringer, der man spesifiserer sannsynlighetsfordelingen
for usikre variabler.

Gammafordelingen passer best til sannsynlighetsfordelingene for energipriser

Pa grunnlag av historiske prisdata har vi beregnet sannsynlighetsfordelinger for elektrisitets-, olje-
og gassprisen. Vi finner at ggmmafordelingen passer best for alle tre energibaererne. Vi har esti-
mert parametere som kan brukes til & spesifisere sannsynlighetsfordelingene i egnet verktgy
(f.eks. Crystal Ball eller @Risk). Vi anbefaler & bruke disse sannsynlighetsfordelingene sammen
med de langsiktige prisprognosene.

Dersom det inngar flere stokastiske variabler i beregningen, ma man ta hensyn til korrelasjonen
mellom variablene. Korrelasjonene kan ogsa estimeres fra historiske data.

Sannsynlighetsfordelinger og korrelasjoner kan estimeres pa nytt nar nye data blir tilgjengelige.
Det er likevel begrenset hvor mye parameterne i sannsynlighetsfordelingene vil endre seg pa
grunnlag av en eller to nye observasjoner under normale omstendigheter (2021 og 2022 vil apen-
bart vaere unntaket).

Det kan imidlertid veere et problem at sannsynlighetsfordelingene fremover kan veere annerledes
enn fordelingen bakover. Dette problemet ma lgses giennom rimelighetsbetraktninger.

Metoder for a8 handtere holdning til risiko

| naverdiuttrykket er det kalkulasjonsrenta og sikkerhetsekvivalenter som er de mulige handtak-
ene for a regulere holdning til risiko. Vi anbefaler Enova a bruke risikojustert kalkulasjonsrente
bygget pa stiliserte versjoner av aktgrenes renteforutsetninger.

Det offentlige bgr ha én og samme holdning til risiko uansett i hvilken samfunnssektor risikoen
oppstar. Hvis ikke, vil et prosjekt av en viss risiko aksepteres i én samfunnssektor og ikke i en
annen, noe som vil gi helt tilfeldige innslag i samfunnsplanleggingen.

Var anbefaling for @ handtere ulik holdning til risiko hos ulike aktgrer er:

e Definer ulike grupper av tilskuddsmottagere som forventes a ha ulike kalkulasjonsrenter.
Definer, sa langt som praktisk fornuftig, programmene slik at bare en av gruppene kan sgke
pa dem. Vurder sgknader innen hvert program med en stilisert utgave av kalkulasjonsrenta
aktgrene bruker.

e For offentlig sektor og husholdninger kan kalkulasjonsrenta gitt av Finansdepartementets
rundskriv R-109 vaere et godt estimat pa aktgrenes renteforutsetninger.

e Det ligger utenfor dette prosjektet @ anbefale hvilke kalkulasjonsrenter man bgr legge til
grunn for organisasjoner, frivillig sektor og kommersielle virksomheter, men de bgr standari-
seres. Enovas normalavkastningskrav ser ut til @ veere en god start. Kommersielle virksomhe-
ter kan tenkes a bruke ulike kalkulasjonsrenter for ulike typer prosjekter, pa grunn av pro-
sjekttypenes opplevde risikoprofil eller annet. Det kan for gvrig ogsa gjelde husholdninger.
Hvis det er systematiske forskjeller mellom prosjekter, bgr det standardiseres ulik kalkula-
sjonsrente per prosjekttype. | sa fall bgr ogsa prosjektene organiseres i ulike programmer
som ikke konkurrerer direkte med hverandre.
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1 Innledning

Formalet med denne analysen er a styrke kunnskapsgrunnlaget for prisforutsetningene Enova
anvender i Ipnnsomhetsanalyser av klimatiltak. Dette skal sikre mest mulig riktige og relevante
estimater pa prisene som brukes i vurderinger av sgknader. | tillegg gnsker Enova a etablere en
metodikk for & handtere usikkerhet i de samme prisforutsetningene.

| mange av Enovas stgtteprogrammer legges en bedriftsgkonomisk Ignnsomhetskalkyle til grunn
ved beregning av stgtteniva. | slike analyser holdes tiltaket det sgkes stgtte om opp mot et defi-
nert nullalternativ. Nullalternativet spesifiserer den sannsynlige investeringen prosjekteier ville
giennomfgrt dersom omsgkt tiltak ikke blir realisert. Mange tiltak handler om a redusere bruken
av fossile energibaerere. Da vil prisen pa disse vaere avgjgrende for Isnnsomheten. Hvis tiltaket
omhandler produksjon av fornybare energibaerere, vil prisen pa disse vaere viktig.

@konomiske forutsetninger som pavirker tiltakets lgnnsomhet bgr veere standardiserte og felles
for spkere, for & sikre likebehandling av prosjektsgknader som konkurrerer om midler bdde innen
og mellom ulike stgtteprogram. Dette gjelder blant annet forutsetninger knyttet til priser pa ak-
tuelle energibzerere. Samtidig ma det tas hensyn til at prisene kan variere med geografi og at
sluttbrukerpris, som ogsa inkluderer avgifter o.l., er forskjellig for ulike typer aktgrer. | denne ana-
lysen drgfter vi hvordan sluttbrukerprisen dannes for ulike tiltakseiere, og hvilke forhold som kan
forsvare at prisforutsetninger bgr tilpasses det enkelte prosjekt. Vi drgfter ogsa hvilke prispro-
gnoser som bgr legges til grunn for analysene, og kartlegger hvilke kilder som kan benyttes.

Analysen tar for seg fglgende energibzerere:
e Elektrisitet

e Oljeprodukter

e Gassprodukter

e Hydrogen og hydrogenbaerere

e Trepellets

Nar Enova vurderer sgknader er det usikkerhet bade om priser pa energibzerere gjennom tiltakets
levetid, og om hvilke priser tiltakseier legger til grunn. Mens den fgrste typen usikkerhet gjelder
bade for Enova og tiltakseier, er den andre typen usikkerhet spesifikk for Enova. Prisutviklingen
for elektrisitet, gass og olje gjennom 2021 og 2022 illustrerer den store usikkerheten for sentrale
energibaerere. En del typer usikkerhet har en kostnad for tiltakseier og for samfunnet, som bgr
hensyntas i vurderingen av sgknader. Dette oppdraget skal gi Enova et metodisk grunnlag for a
handtere usikkerhet i tiltaksanalysen.

Oppsummert bestar analysen av to hoveddeler:

1. ldel 1 drgfter vi hva som bestemmer sluttbrukerprisen til ulike tiltakseiere. Vi undersgker
ogsa hvilke prisprognoser som bgr legges til grunn til analysene, og kartlegger kilder til pris-
estimater. Til slutt drgfter vi i hvilken grad man kan bruke felles prisforutsetninger for ulike
tiltakseiere, og nar man bgr bruke individuelle prisforutsetninger. Vi utdyper var tilnaerming
til dette i kapittel 2 nedenfor. Kapitlene 3—7 gjennomgar disse temaene for ulike energibae-
rere.
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2. | del 2 drgfter vi fgrst metoder for handtering av usikkerhet (kapittel 8). Deretter diskuterer
vi hvordan usikkerhet kan handteres i praksis, og benytter historiske data for elektrisitet,
olje- og gass for & vurdere hvilken sannsynlighetsfordeling som passer best til bruk i en
Monte Carlo simulering (kapittel 9).
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Del 1

Prisdannelse og prisestimater for energibaerere
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2

2.1

Fremgangsmate for analysen

| denne delen av analysen drgfter vi hva som bestemmer sluttbrukerprisen til ulike tiltakseiere,
og hvilken pris man bgr bruke i Isnnsomhetsanalyser. Analysen tar for seg fglgende energibzerere:

e Elektrisitet

e Oljeprodukter

e Gassprodukter

e Hydrogen og hydrogenbarere

e Trepellets

For hver enkelt energibaerer vurderer vi tre delspgrsmal:

1. Hvordan dannes tiltakseiers pris? Tiltakseiers pris bestar grovt sett av to hovedkomponen-
ter: (1) markedsprisen, og (2) nett- eller andre infrastrukturkostnader, frakt og andre prispa-
slag, avgifter, mm. som kommer i tillegg til markedsprisen.

2. Hvilke prisprognoser er best egnet som forutsetninger for Ignnsomhetsanalyser og hvilke
kilder er best egnet for innhenting av data for markedspris?

3. Ihvilken grad er det forsvarlig & standardisere priser, slik at det brukes felles prisforutset-
ninger for alle aktuelle tiltak?

Var fremgangsmate for a besvare delspgrsmal 1 og 2 er beskrevet naermere nedenfor. Delspgrs-
mal 3 — i hvilken grad priser kan det brukes felles prisforutsetninger — vurderer vi basert pa fun-
nene i delspgrsmal 1 og 2.

Hvordan dannes tiltakseiers pris?

Tiltakseiers pris (sluttbrukerpris) bestar altsa av to hovedkomponenter: (1) markedsprisen, og (2)
nett- eller andre infrastrukturkostnader, frakt og andre prispaslag, avgifter, mm. som kommer i
tillegg til markedsprisen.*

Noen av disse komponentene er felles for alle markedsaktgrer, mens andre varierer. For eksem-
pel blir markedsprisen pa elektrisitet bestemt pa kraftbgrsen Nord Pool, men den kan variere
mellom landsdelene (prisomradene). Alle strgmbrukere innenfor det samme geografiske omra-
det har samme markedspris, men samme typer kunder i ulike deler av landet har ikke ngdvendig-
vis samme pris. For avgifter er det som regel motsatt: avgiftene varierer mellom kundegrupper,
men samme kundegruppe (f.eks. husholdninger eller jordbruksforetak) betaler samme avgift.
Som en del av analysen vurderer vi betydningen av og variasjonen i de mest aktuelle priskompo-
nentene som pavirker sluttbrukerprisen for tiltak rundt om i Norge, i tillegg til & vurdere om disse
komponentene kan systematiseres pa en mate som muliggjer beregning av tiltakseiers pris for
alle spkere, uansett hvem de er og hvor de er i landet.

1Vi bruker begrepene ‘tiltakseiers pris’ og ‘sluttbrukerpris’ om hverandre i rapporten. Med ‘markedspris’ mener vi
prisen pa engrosmarkedet eller pa verdensmarkedet, uten avgifter, transport, mm. (f.eks. spotprisen for kraft pa
Nord Pool eller verdensmarkedsprisen for raolje).
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2.2 Prisprognoser for markedspris

| lIsnnsomhetsanalysene vil levetiden til tiltaket det sgkes st@gtte om, avgjgre lengden pa analyse-
perioden. Tidshorisonten vil kunne variere fra tiltak til tiltak, men generelt vil det vaere snakk om
en ganske lang tidsperiode (for eksempel 10-15-20 ar frem i tid).

2.2.1 Vianbefaler a bruke langsiktige prisprognoser

| vurderinger av Ignnsomheten til prosjekter som strekker seg over lange tidsperioder, er anta-
kelsene om hvordan prisene utvikler seg framover i tiltakets levetid viktige. Historiske priser eller
dagens priser er mindre relevante. Prisutviklingen pa lang sikt avhenger av tilbuds- og etterspgr-
selsutvikling, som igjen avhenger (delvis) av politikken: for eksempel hvor ambisigs klimapolitik-
ken er, hvilke teknologier vi skal satse pa som en del av den grgnne omstillingen, hvilken energi-
politikk som fgres i EU, eller hvorvidt Norge bygger ut flere utenlandskabler. Slike forhold fanges
opp i langsiktige prisprognoser. Vi anbefaler a bruke langsiktige prisprognoser i Isnnsomhetsana-
lyser.

En fordel med langsiktige prisprognoser er at de ikke endres sa ofte: nye prisprognoser kommer
typisk arlig. Dette medfgrer at prisforutsetningene ikke trenger kontinuerlig oppdatering. Dette
sikrer ogsa likebehandling av sgkere til ulike sgknadsfrister: det vil antakelig oppleves urimelig om
to ellers like prosjekter, som sender inn sgknad til ulike sgknadsfrister, vil fa forskjellig utfall pga.
ulike prisforutsetninger.

Langsiktige prisprognoser utarbeides av flere, bade av det offentlige og av konsulentselskaper. Vi
drafter mulige kilder til slike prisprognoser under giennomgangen av hver energibzaerer i kapitlene
nedenfor. En fordel med prisprognoser utarbeidet av det offentlige (f.eks. NVE) er at de er offent-
lig tilgjengelig for alle markedsaktgrer, i motsetning til prisprognoser utarbeidet av private kon-
sulentselskaper.

For analyser av prosjekter med lengre levetid enn det det finnes prisprognoser for, ma det seers-
kilte vurderinger til. Ofte er det rimelig @ anta samme pris som det siste anslaget ogsa framover.

2.2.2 Prisprognoser pa kort og mellomlang sikt

Langsiktige prisprognoser gir som regel et punktestimat for en del framtidige ar. Hvis prosjektet
starter tidligere enn det som er dekket av den langsiktige prognosen, ma man ogsa anta noe om
prisutviklingen i mellomliggende ar.

For kortere tidshorisont enn det som er dekket av langsiktige prisprognoser kan man bruke ulike
kilder:

e Terminpris gir per forutsetning uttrykk for markedets forventning om priser i framtiden. Det
finnes terminpriser for de fleste relevante energibaerere der det finnes et fungerende mar-
ked. Terminprisene finnes som regel for 1-5 ar fram (ogsa lenger for noen energibaerere),
men likviditeten er ofte lavere for de lengste kontraktene.

Man ma imidlertid vaere oppmerksom pa at hvis terminprisen varierer, vil det gi ulike anslag
for spknader som blir innsendt og vurdert pa ulike tidspunkt. Noen ganger kan det veere be-
rettiget, hvis terminprisene reflekterer ny informasjon. Samtidig kan ogsa denne nye infor-
masjonen veaere av forbigdende karakter: for eksempel er gassprisene i Europa veldig hgye
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na, og forventes a veere veldig hgye et par ar framover. Men dette reflekterer en midlertidig
ubalanse, og gassprisene forventes a veere betydelig lavere allerede fra 2026-2027 av (Ry-
stad Energy, 2022). Andre ganger kan prissvingninger vaere et utslag av tilfeldigheter (seerlig
i mindre likvide markeder), og bgr ikke tillegges stor vekt.

Slik vilkarlighet kan unngas (eller i alle fall begrenses) ved a bruke glidende gjennomsnitt av
terminpriser (f.eks. siste seks maneders gjennomsnitt av terminpriser for levering i 2025).

e Kortsiktige framskrivinger. For eksempel utarbeider Statnett, IEA og Verdensbanken prispro-
gnoser pa kort og mellomlang sikt (2-5 ar).

e Dagens markedspris. | noen tilfeller finnes det ingen prisprognoser. | slike tilfeller kan man
bruke dagens markedspris som anslag for framtidig pris. Dagens markedspris inneholder
imidlertid ingen informasjon om framtidig markedsutvikling. Et annet problem er at hvis
markedsprisen varierer mye, vil det fa betydning for prosjektenes Ignnsomhet avhengig av
spknadstidspunktet. Det vil ikke gi likebehandling av sgknader som sendes pa ulike tids-
punkt.

Det kan imidlertid vaere en utfordring a «sy sammen» de kortsiktige og langsiktige prognosene —
det er ikke gitt at terminprisbanen «treffer» det fgrste dret i den langsiktige prisprognosen. Da
kan man legge til grunn terminpriser for de fgrste arene (f.eks. tre ar), og deretter legge til grunn
en linezer utvikling av prisen frem mot fgrste ar i den langsiktige prognosen. Slik sikrer man en
sammenheng pa kort, mellomlang og lang sikt.

Hvor viktig denne overgangen fra kort til lang sikt er, vil variere mellom prosjektene. For prosjek-
ter med lang levetid vil de langsiktige prisene vaere viktigst. Kanskje kommer ikke prosjektet i drift
for om flere ar. For mindre prosjekter, som kommer i drift om noen fa ar og har kortere levetid,
er forutsetninger om priser de naarmeste arene viktigere. For dem vil terminprisene reflektere
viktig informasjon.

2.2.3 Hva hvis det ikke finnes prisprognoser?

For en del energibaerere finnes det ikke offentlig tilgjengelige prisanslag. Da kan Enovas prosjekt-
database benyttes for a vurdere priser som oppgis i sgknader, i den grad det finnes egnede refe-
ranseprosjekter.

2.3 Framtidige skatter og avgifter
En del av sluttbrukerprisen er skatter og avgifter.

Oversikt over alle avgiftene i Norge, herunder saeravgifter pa elektrisk kraft, mineralolje, gasspro-
dukter, svovel, NO, og drivstoff, publiseres arlig i forbindelse med Statsbudsjettet.? Hvert &r blir
saeravgiftene prisjustert, i utgangspunktet med forventet prisvekst.

Politiske malsetninger, saerlig nar det gjelder klimapolitikk, vil ogsa pavirke saeravgifter framover.
| vurderingen av utviklingen av sluttbrukerpriser framover bgr man ogsa ta hensyn til slik

2 Avgiftssatser for 2022: https://www.regjeringen.no/no/tema/okonomi-og-budsjett/skatter-og-avgifter/avgiftssatser-
2022/id2873933/
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2.4

politikkutvikling. For eksempel er det vedtatt at CO,-avgiften skal gkes gradvis til 2 000 kr/tonn
CO, 12030 i ikke-kvotepliktig sektor (KLD, 2021).

Kriterier for & vurdere prisprognoser

For a vurdere hvilke kilder som er best egnet for innhenting av data for markedspris og gvrige
priskomponenter har vi lagt til grunn fglgende kriterier: troverdighet, relevans og tilgjengelighet.

Med troverdighet legger vi til grunn at det er en anerkjent organisasjon/institusjon som publiserer
dataene, og at prisestimatene kan anses a vaere ngytrale. Dette innebaerer blant annet en vurde-
ring av hvorvidt utgiveren har interesse av a publisere estimater som kan veaere «for hgye» eller
«for lavey. Videre bgr forutsetninger og metode vaere transparente, for a kunne vurdere priser
og prisprognoser fra ulike kilder opp mot hverandre.

Relevans innebaerer at kildene publiserer data for energibaererne Enova er interessert i. | tillegg
ber tidshorisonten sa langt det lar seg gjgre samsvare med tidshorisonten i Enovas tiltaksanalyser.

Kildene vil ogsa vurderes ut ifra dataenes tilgjengelighet, som hvorvidt dataene er offentlig til-
gjengelige eller ma anskaffes via en betalingstjeneste. For eksempel finnes det mange markeds-
aktgrer som utarbeider prisprognoser for energipriser, men de fleste av dem er ikke offentlig
tilgjengelige. | tillegg vil vi vurdere om informasjonen er i et format som lett kan hentes ut av
Enova, og i hvilken grad dataene kan innhentes og oppdateres gjennom automatiserte og digita-
liserte Igsninger (for eksempel gjennom APl-er).

En oversikt over kriteriene og sentrale vurderinger er vist i Tabell 2.1.

Tabell 2.1 Kriterier for valg av kilder
Kriterium Sentrale vurderinger
Troverdighet e Hvem publiserer informasjonen? Er det en anerkjent organisasjon/institu-

sjon/utgiver?
e | hvilken sammenheng publiseres informasjonen? Kan den anses a vare ngy-
tral?

e Er forutsetninger og metode transparente?
e Tidligere publikasjoner? Historikk?
Relevans e Hvilke energibaerere gjelder det?
e For hvilken tidshorisont publiseres data?
Tilgjengelighet e Offentlig tilgjengelig eller betalingstjeneste?
e Erinformasjonen i et format som lett kan hentes ut av Enova?

e | hvilken grad kan Enova benytte automatiserte Igsninger for a hente informa-
sjon?
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3 Elektrisitet

Sluttbrukerprisen for elektrisitet bestar av flere elementer: markedsprisen (spotprisen), nettleie,
elavgift, merverdiavgift, pdslag gremerket Energifondet og elsertifikatprisen.

De fleste av priselementene varierer mellom sluttbrukere. Markedsprisen varierer mellom kun-
dene i ulike geografiske regioner (prisomrader). Nettleie og avgifter som inngar i sluttbrukerpri-
sen avhenger ogsa av om det er snakk om privat- eller naeringskunde og stgrrelsen pa forbruket,
i tillegg geografisk beliggenhet. Noen sluttbrukere er fritatt for elavgiften. Det er med andre ord
vanskelig a forsvare felles prisforutsetninger for alle sluttbrukere i hele landet.

Elementene er imidlertid basert pa objektive kriterier og like for like sluttbrukere i samme om-
rade. Dermed kan man utarbeide felles prisforutsetninger som gjelder for samme sluttbruker-
gruppe i samme geografiske omrade. Alternativt kan man beregne forventet pris for en konkret
spker/tiltakseier, basert pa felles forutsetninger.

Vi anbefaler NVEs langsiktige markedsanalyse som kilde for prisprognoser pa lang sikt, og termin-
priser for kort og mellomlang sikt.

3.1 Hvordan dannes tiltakseiers pris?

Den samlede strgmregningen, som sluttbrukere betaler, bestdr av flere elementer. | tillegg til
markedsprisen kommer nettleie, elavgift, merverdiavgift, et paslag som er gremerket Energifon-
det (Enova), samt betaling for elsertifikater (som er inkludert i kraftpriser, men uavhengig av spot-
prisen), se Tabell 3.1.

Utgangspunktet for markedsprisen er spotprisen pa Nord Pool. Denne beregnes for hvert prisom-
rade (NO1-NO5). | tillegg inneholder markedsprisen ev. paslag til kraftselskapet, siden de feer-
reste kjgper kraft direkte pa Nord Pool. Paslagene kan vaere enten i gre/kWh eller et bestemt
manedlig belgp. Paslagene kan ogsa variere ganske mye mellom ulike tilbydere (f.eks. varierer
manedlig belgp mellom 0 og 39 kroner hos ulike selskap). Det er likevel ikke kundens forhand-
lingskraft som bestemmer hvilken pris man kan fa, men kundens sgkekostnader: alle sluttbrukere
kan finne den laveste prisen, men det koster litt innsats a skaffe den ngdvendige informasjonen.
En eller annen variant av variabel pris som er knyttet til spotprisen er det vanligste i Norge; fast-
priskontrakter har ikke vaert utbredt for mindre sluttbrukere i de siste arene. Store sluttbrukere
(industrien) har langsiktige bilaterale avtaler, basert pa egne fremforhandlede betingelser.

Nettleien skal dekke nettselskapets kostnader ved transport av strgm, gitt effektiv drift, utnyttelse
og utvikling av nettet. Nettleien er regulert av NVE-RME.? Det er nettselskapet selv som fastsetter
nettleien, men NVE-RME kontrollerer at inntektene fra nettleien ikke er hgyere enn det nettsel-
skapet totalt har lov til & ta seg betalt fra sine kunder. Nettleien bestar av energiledd, fastledd og
effektledd. Disse vil kunne variere mellom ulike sluttkunder (f.eks. avhengig av forbruksstgrrelse
og forbruksprofil). | tillegg varierer nettleien geografisk i landet, siden kostnadene ved a drive og
investere i nett varierer. Men ellers like sluttbrukere i samme geografiske omrade har samme
nettleie.

3 https://www.nve.no/reguleringsmyndigheten/kunde/nett/nettleie/
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Avgifter er ikke en del av nettleien, men skal faktureres sammen med nettleien. Avgiftene bestar
av elavgift og merverdiavgift og er like for hele landet, med unntak av Finnmark og kommunene
i Nord-Troms (Karlsgy, Kveenangen, Kafjord, Lyngen, Nordreisa, Skjervgy og Storfjord) som er fri-
tatt begge avgiftene. | tillegg er Finnmark og Troms og Nordland fritatt for merverdiavgift pa elek-
trisitet.

Innbetalinger til energifondet (Enova) inngar i nettleien og er ikke med som en avgift. Paslag pa
energileddet for husholdninger er 1 gre/kWh og for naering NOK 800/ar.

Tabell 3.1 Sluttbrukerprisen for elektrisitet
Priskomponent Kommentar
Markedspris e Spotpris pa Nord Pool for hvert prisomrdde (NO1 — NO5).

e P3slag til kraftleverandgren
e Betaling for elsertifikater
Nettleie Nettleien er regulert av NVE-RME.

Nettleien varierer mellom sluttbrukere i ulike geografiske omrader, og mellom
sluttbrukergrupper (avhengig av forbruksprofil og forbruksniva).

Elavgift Alminnelig sats, redusert sats. Noen fritak fra elavgift.
Husholdninger i Nord-Troms og Finnmark er ogsa fritatt elavgift.

Paslag gremerket Paslag pa nettariffen:

energifondet e 1 gre/kWh for husholdninger
e 800 kr/ar per malepunkt-ID for naeringskunder.

Merverdiavgift 25 %, generell sats. Gjelder for privatkunder (f.eks. borettslag).
Husholdninger i Nordland, Troms og Finnmark er fritatt mva. pa elektrisitet.

Figur 3.1 viser sluttbrukerpriser for elektrisitet, fordelt pa de ulike priselementene, for en hus-
holdningskunde, i 2020 og 2021. Figuren illustrerer at det er selve kraftprisen (markedsprisen)
som varierer mest, mens nettleie, elavgift og paslag til energifondet har veert ganske uendret
mellom arene. Merverdiavgiften beregnes som prosentvis paslag, sa den varierer i takt med de
andre elementene. Kraftprisen var veldig lav i 2020, men nadde historisk hgye nivaer mot slutten
av 2021. 12022 har prisene gkt enda mer.

Figur 3.1 Sluttbrukerpris for elektrisitet
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Kilde: NVE, SSB, Finansdepartementet. Beregninger av Vista Analyse.
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3.2

3.2.1

Hvilke priser og hvilke kilder bgr man bruke for prisprognoser?

Som drgftet i kapittel 2.2, anbefaler vi langsiktige prisprognoser som grunnlag for vurderinger av
Ignnsomheten til prosjekter som sgker stgtte.

Langsiktige prisprognoser fra NVEs langsiktige kraftmarkedsanalyse

For prognoser for langsiktige kraftpriser anbefaler vi a legge NVEs langsiktige kraftmarkedsanaly-
sen til grunn. Denne publiseres arlig, og den siste kraftmarkedsanalysen er fra oktober 2021, se
NVE (2021).

| den siste analysen er det anslag for kraftprisen i 2025, 2030 og 2040. NVE (2021) oppgir ogsa
prisen for alle prisomradene i Norge (se vedlegg 1 i NVE, 2021), noe som er viktig for a kunne
bruke riktig pris for alle sgkere. Gjennomsnittsprisene er et gjennomsnitt av 30 vaerscenarier; i
tillegg er det prisbaner for lav og hgy bane for brensels- og CO,-priser. Figur 3.2 er hentet fra NVE
(2021), og viser bade historiske priser, prognosen for giennomsnittsprisen og utfallsrommet for
framtidige priser.

NVE (2021) bruker forutsetninger fra IEAs World Energy Outlook, som vi anbefaler for langsiktige
prognoser for olje- og gasspriser (se mer i kapittel 4.2.3). Dette vil sikre konsistensen mellom
forutsetninger for ulike energibzerere.

Figur 3.2 Historiske kraftpriser og prognosen for gjennomsnittsprisen 2025-2040
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Historiske, drlige giennomsnittskraftpriser i Norge (grd linje) og vektet gjennomsnittlig norsk kraftpris fra 2025 til 2040 i vart
basisscenario i drets analyse (LA 21, blé heltrukken linje) og fiordrets analyse (LA 20, bld stiplet linje). Utfallsrommet rundt basisbanen
(bldtt skravert felt) er gitt av lavere og heyere brensels- og COx-priser.Alle priser madilt i 202 |-kroner.

Kilde: NVE (2021).
Ogsa Statnett utarbeider langsiktige prisprognoser. Disse publiseres annethvert ar. Den siste ver-

sjonen har prisprognoser til 2050, se Statnett (2020). | Statnetts rapport oppgis prisene for Sgr-
Norge, Midt-Norge og Nord-Norge.

Vista Analyse | Rapport 2022/38 24



Prisforutsetninger for energibaerere i Enovas lgnnsomhetsanalyser

3.2.2

3.2.3

Kort- og mellomlangsiktige prisprognoser

Noen ganger trenger man ogsa anslag for priser pa kortere sikt enn det som er dekket i de lang-
siktige markedsanalysene. Dette gjelder for prosjekter som kommer i drift fgr det fgrste aret i den
langsiktige analysen.

Terminprisene pa Nasdag OMX gjenspeiler markedets forventning om fremtidige priser. Disse
prisene er tilgjengelige (men kun som betalingstjeneste for API). Terminprisene finnes for inntil
seks ar fram (fordelt pa dggn, uker, maneder, kvartaler og ar).

En utfordring kan vaere & «koble» terminprisene til prisen fra den langsiktige analysen, seerlig fordi
terminprisene inneholder gjerne mer oppdatert informasjon enn de langsiktige prisene. | skriv-
ende stund er det for eksempel ett ar siden NVEs langsiktige markedsanalyse ble publisert, og det
siste aret har vist en dramatisk utvikling pa kraftmarkedet.

En annen kilde for priser i relativt naer fremtid er Statnetts kortsiktige markedsanalyse 2021-2026
(utgitt desember 2021). Det er imidlertid usikkert nar og hvor ofte Statnett vil oppdatere analy-
sen.

Tabell 3.2 Vurdering av kilder for langsiktige prisprognoser for elektrisitet
Kriterium Sentrale vurderinger
Troverdighet Vivurderer NVE og Statnett som troverdige kilder.
Relevans Prognosene har fglgende tidshorisont:

e NVE (2021) oppgir priser for 2025, 2030 og 2040 for alle prisomrader i Norge.
e Statnett (2020) oppgir priser for 2025, 2030, 2040 og 2050 for Sgr-Norge,
Midt-Norge og Nord-Norge.
NVE (2021) bruker forutsetninger for olje- og gasspriser fra IEAs World Energy
Outlook.
Tilgjengelighet Alle prisprognosene nevnt her er offentlig tilgjengelige.
e NVEs analyser oppdateres arlig.

e Statnetts analyser utarbeides annethvert ar, men av og til oppdateres de i mel-
lomtiden.

Nettleiestatistikk fra NVE

NVEs nettleiestatistikk gir oversikt over dagens og historiske nettleier for alle selskaper, for ulike
kundegrupper. Nettleien er regulert, og beregningsgrunnlaget for et nettselskap endres ikke sa
mye fra ar til ar. Dagens nettleie kan mao. brukes som et anslag for framtidig nettleie. En ny mo-
dell for nettleie ble imidlertid innfgrt fra juli 2022, sa historiske tidsserier kan ikke brukes til a
ansla framtidig nettleie.

Nettleiestatistikken er tilgjengelig pa https://www.nve.no/reguleringsmyndigheten/publikasjo-
ner-og-data/statistikk/nettleiestatistikk/. Statistikken er nedlastbar, ogsa med API.

Statistikken er inndelt i husholdninger, hytter og fritidsboliger og naeringslivskunder.

Figur 3.3 viser skjermbilde fra NVEs nettleiestatistikk. Statistikken viser bade fastledd, energiledd
og effektledd, samt omregnet til gre/kWh/ar, for alle nettselskaper. Man kan ogsa endre forut-
setninger for arsforbruk og maksimal effekt i omregninger til gre/kWh/ar. Forelgpig viser

Vista Analyse | Rapport 2022/38 25


https://www.nve.no/reguleringsmyndigheten/publikasjoner-og-data/statistikk/nettleiestatistikk/
https://www.nve.no/reguleringsmyndigheten/publikasjoner-og-data/statistikk/nettleiestatistikk/

Prisforutsetninger for energibaerere i Enovas Ignnsomhetsanalyser

statistikken data til og med desember 2021, og tallene er ikke oppdatert med ny nettleiemodell

som gjelder fra juli 2022.

Figur 3.3 Nettleiestatistikken pa nve.no
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Kilde: https.//www.nve.no/reqguleringsmyndigheten/publikasjoner-og-data/statistikk/nettleiestatistikk/

3.3 Felles prisforutsetninger egnet for samme sluttbrukergruppe i

samme omrade

Som drgftet i kapittel 3.1 ovenfor varierer markedsprisen for kraft mellom kundene i ulike geo-

grafiske regioner (prisomrader). Nettleie og avgifter som inngar i sluttbrukerprisen avhenger ogsa

av om det er snakk om privat- eller naeringskunde og stgrrelsen pa forbruket, i tillegg geografisk

beliggenhet. Det er med andre ord vanskelig a forsvare felles prisforutsetninger for alle sluttbru-

kere i hele landet.

Priselementene, som utgjgr sluttbrukerprisen, er imidlertid basert pa objektive kriterier og like

for like sluttbrukere i samme omradet. Dermed kan man utarbeide felles prisforutsetninger som

gjelder for samme sluttbrukergruppe i samme geografiske omrade. Alternativt kan man beregne

forventet pris for en konkret sgker/tiltakseier, basert pa disse objektive kriteriene (kraftpris i det

relevante prisomradet; nettleie for denne typen sluttbruker i det gitte nettomradet; elavgift for

denne typen sluttbruker, osv.).
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A

4.1

4.1.1

Oljeprodukter

Dette kapittelet omhandler fglgende oljeprodukter:
e Autodiesel

e Anleggsdiesel

e Marin gassolje (MGO)

e Fyringsolje

e Tungolje

Vianbefaler a bruke langsiktige prisprognoser fra IEAs World Energy Outlook for raoljeprisen. Det
er hgy samvariasjon mellom prisen pa radolje og raffinerte oljeprodukter. Denne sammenhengen
kan brukes til & predikere markedsprisen til de enkelte oljeproduktene. | tillegg er det mulig a lage
tilsvarende sammenheng mellom raoljeprisen og sluttbrukerprisen for autodiesel.

For autodiesel vil det vaere et grunnlag for a lage felles prisforutsetninger bade for markedsprisen
og for sluttbrukerprisen. For de andre oljeproduktene er det krevende a lage felles prisforutset-
ninger fordi mange av komponentene i sluttbrukerprisen er ukjente og forhandles bilateralt. Det
finnes heller ikke et velfungerende marked for alle produktene, f.eks. er bruk av fyringsolje for-
budt.

Hvordan dannes tiltakseiers pris?

Alle oljeprodukter er ulike typer av foredlet raolje. Raoljen raffineres fgr produktene fraktes pa
skip eller i tankbiler til salgsledd lengre ned i verdikjeden. Prisen sluttbruker ser, eller pumpepri-
sen, avhenger av faktorer langs hele verdikjeden, som raoljeprisen, raffineringsgrad, valutakurs,
grossistmarginer, avgiftsstruktur og lokale markedsforhold.

Nedenfor gir vi kort oversikt over bruksomradene til de ulike oljeproduktene, hva sluttbrukerpri-
sen bestar av og hva som brukes som markedspris for de ulike produktene.

Autodiesel

Autodiesel er spesielt egnet som drivstoff til kjgretgy og andre maskiner med hurtiggdende dies-
elmotorer, i motsetning til tyngre typer diesel som brukes i skipsmotorer.* Veitransport med die-
selmotor ma bruke autodiesel (eller biodiesel), og kan ikke lovlig bruke anleggsdiesel. Autodiesel
kalles noen ganger «blankdiesel» pa grunn av mangelen pa farge- og sporingsstoffene som er
tilsatt anleggsdiesel. | Norge fglger all diesel den europeiske standarden EN590, uansett avgifts-
klasse (NAF, 2021).

Innenfor den europeiske dieselstandarden tillates det visse variasjoner som vil pavirke prisdan-
nelsen pa autodiesel. Blant annet vil prisen gke med mengden iblandet biodiesel, men denne
mengden er ikke alltid lik. Drivstoffstandarden EN590 tillater opptil 7 prosent innblanding av

4 Lundberg, Nils H.: diesel i Store norske leksikon pa snl.no. Hentet 31. oktober 2022 fra https://snl.no/diesel
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FAME.® Denne blandingen kalles ofte B7-diesel. HVO (hydrotreated vegetable oil), til forskjell fra
FAME, er kjemisk sveert lik fossil diesel, men har lavere egenvekt og bryter dermed med EN590-
standarden. Likevel vil det kunne iblandes rundt 30-50 prosent HVO uten a bryte standarden.

Forhandlere av drivstoff i Norge skal fra 1. januar 2021 sgrge for at minst 24,5 prosent av den
totale omsatte mengden drivstoff bestar av biodrivstoff (Produktforskriften, 2004, §3-3). Dette
kravet gjelder imidlertid summen av omsatt volum i Igpet av et ar, og ikke hver enkelt solgte liter.
Videre vil sdkalt avansert biodrivstoff telle dobbelt i omsetningskravet sammenliknet med kon-
vensjonelt biodrivstoff. Avansert biodrivstoff er produsert av avfall og annet biologisk restmate-
riale som ikke ellers kan brukes til mat eller dyrefér. Omsetningskravet gker prisen pa autodiesel
ekskludert avgifter fordi biodiesel ofte er dyrere enn fossil diesel.

Norske aktgrer handler diesel fra de internasjonale markedene basert pd Platts-noteringen for
ULSD 10ppm CIF NWE.° Denne prisen utgjgr en referansepris.” De fysiske produktene behgver
imidlertid ikke i veere identiske med referanseproduktene. For a ta hensyn til slike avvik fra stan-
dardbetingelsene legges det andre paslag pa referanseprisen (f.eks. et annet svovelinnhold enn
0,001 prosent). Frakt, depotlagring og omsetningsleddenes marginer tilkommer ogsa. Noen ak-
tgrer fremforhandler rabatter. Seeravgiftene vil utgjgre faste belgp per liter diesel, men varierer
lineeert med mengden innblandet biodiesel som fglge av differensierte satser for CO,-avgift og
veibruksavgift (Skatteetaten, u.a). Videre vil andelen biodiesel ogsa pavirke den endelige avgifts-
summen pa grunn av ulike satser for diesel og biodiesel. Over tid vil avgiftssummen reflektere
andelen biodiesel som er bestemt i omsetningskravet. Sluttbrukerprisen for autodiesel inkludert
avgifter er imidlertid offentlig tilgjengelig: SSB publiserer manedlig statistikk over prisene (se SSB
Statistikkbanken tabell 09654).

De ulike priskomponentene som utgjgr sluttbrukerprisen for autodiesel er vist i Tabell 4.1. Of-
fentlig tilgjengelige priser er et minstekrav for a lage felles prisforutsetninger for ulike tiltakseiere.
Tabell 4.1 indikerer hvilke komponenter som er offentlig tilgjengelige. Markedsprisen pa verdens-
markedet (referanseprisen) er tilgjengelig fra ulike kilder (markert med grgnt i tabellen). Mange
av paslagene og marginene er kontraktspesifikke og ikke offentlig tilgjengelige (markert med
redt). Avgiftssatsene er offentlig tilgjengelige, men fremtidige avgifter er ikke kjent. Derfor er
saeravgiftene markert med gult.

Selv om vi ikke kjenner til alle komponentene i sluttbrukerprisen for autodiesel, er bade markeds-
prisen og for sluttbrukerprisen offentlig tilgjengelige. De kan dermed brukes til a8 ansla sluttbru-
kerprisen til en tiltakseier. Da ma man ta hensyn til hvorvidt tiltakseieren skal betale merverdiav-
gift eller ikke. Det er imidlertid viktig a veere klar over at dette gir den gjennomsnittlige sluttbru-
kerprisen — store sluttbrukere kan ha fremforhandlet andre betingelser for marginer og paslag.

> FAME star for fatty acid methyl ester (fettsyremetylester pa norsk). | Norge brukes rapsolje som ravare pa grunn av
dens gode kuldeegenskaper, som gir produktet RME (rapsmetylester) (NAF, 2021).

6 Ultra Low Sulphur Diesel, 10 parts per million (0.001% svovelinnhold). Cost, Insurance, Freight. North-West Europe.

7 Det finnes noteringer for ogsa FAME og HVO, der noteringen for fgrstegenerasjons FAME er mest brukt blant disse,
men det vanligste er imidlertid a avtale paslag pa diesel-noteringen.
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4.1.2
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Tabell 4.1 Sluttbrukerprisen for autodiesel

Priskomponent Kommentar

+ CO2z-avgift 2,05 kr/liter for umerket mineralolje.
0 kr/liter for biodiesel.

+ Veibruksavgift 3,52 kr/liter for umerket, svovelfri mineralolje.
3,09 kr/liter for biodiesel.
+ Merverdiavgift 25 %, generell sats. Gjelder for privatkunder.

Merknad 1: Avgiftssatser for 2022

Merknad 2: Fargekodene i tabellen er som falger: Grant markerer at priser er offentlig tilgjengelige, mens r@dt betyr
at priser ikke er offentlig tilgjengelige. Avgiftssatser er markert med oransje fordi dagens satser er offent-
lig tilgjengelige, men satsene varierer, avhengig av andelen biodiesel, og fremtidige satser ikke er kjent.

Anleggsdiesel

Anleggsdiesel er av samme type mineralolje som autodiesel, men brukes kun lovlig i traktorer,
anleggsmaskiner, motorredskaper, bater og lignende. Det er ikke lov a fylle anleggsdiesel pa kjg-
retgy som skal kjgre pa vei, med unntak av traktor. De to energibzererne har de samme teknolo-
giske bruksomradene, men skilles pa avgiftsstruktur, tillatte bruksomrader, omsetningskrav og
enkelte egenskaper. For a kunne skille mellom de to drivstoffene og for & kunne oppdage unn-
dragelser, er anleggsdiesel er merket med grgnt fargestoff.

Noen ganger blir anleggsdiesel kalt «avgiftsfri diesel», som henviser til fritaket for veibruksavgift.
| stedet ma det betales grunnavgift, som er satt lavere per liter enn veibruksavgiften. Enkelte
neeringer far redusert grunnavgift giennom en refusjonsordning (Forskrift om saeravgifter, 2002).
Neaeringsfartgy i innenriksfart, samt fly og skip i utenriksfart er generelt fritatt fra grunnavgift.

Tidligere har det ikke veert et omsetningskrav for andel biodiesel i anleggsdiesel, men regjeringen
foreslar a innfgre et krav om 7 prosent andel biodiesel i statsbudsjettet for 2023. Regjeringen
foreslar samtidig a la biodiesel bli omfattet av grunnavgiften. Fordi biodiesel normalt sett er dy-
rere enn fossil diesel, vil omsetningskravet isolert sett gke pumpeprisene pa anleggsdiesel.

Tabell 4.2 viser de viktigste komponentene i sluttbrukerprisen for anleggsdiesel. Referanseprisen
pa diesel pa det internasjonale markedet er den samme som for autodiesel, Platts” ULSD 10ppm
CIF NWE. Det legges til paslag for variasjoner rundt standardbetingelsene, samt for frakt, depot-
kostnader og marginer. Hvilke saeravgifter som skal inkluderes, kommer an pa hvilken naering til-
takseier tilhgrer.

Merk at tiltakseiers sluttbrukerpris normalt sett ikke vil vaere lik prisen pa autodiesel justert for
avgiftsforskjeller. Arsaken er omsetningskravet for biodiesel i veitransport. Denne forskjellen kan
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imidlertid forsvinne pa sikt hvis omsetningskravet blir gjort gjeldende for all diesel, uavhengig av
avgiftsklasse.

For anleggsdiesel er det med andre ord bare markedsprisen som er offentlig tilgjengelig og felles
for alle sluttbrukere, og vil kunne danne et grunnlag for a lage felles prisforutsetninger.

Det finnes ikke offentlig tilgjengelig statistikk for sluttbrukerprisen, og elementene som inngar i
sluttbrukerprisen varierer mellom sluttbrukere. Det er imidlertid mulig & utarbeide felles prisfor-
utsetninger for sluttbrukerprisen pa anleggsdiesel, gitt at omsetningskravet for biodiesel i frem-
tiden vil gjelde likt som for autodiesel. Dermed vil man kunne bruke forutsetningene fra autodie-
sel, men justert for ulik avgiftsstruktur pa de to energibaererne. Avgiftene vil kunne variere mel-
lom ulike tiltakseiere, noe som ma hensyntas i prisforutsetningene.

Tabell 4.2 Sluttbrukerprisen for anleggsdiesel

Priskomponent Kommentar

+ CO2z-avgift 2,05 kr/liter for merket mineralolje.

+ Grunnavgift 1,76 kr/liter for merket mineralolje.
Enkelte naeringer og bruksomrader har fritak eller reduserte satser.

+ Merverdiavgift 25 %, generell sats. Gjelder for privatkunder.

Merknad 1: Avgiftssatser for 2022

Merknad 2: Fargekodene i tabellen er som falger: Grant markerer at priser er offentlig tilgjengelige, mens r@dt betyr
at priser ikke er offentlig tilgjengelige. Avgiftssatser er markert med oransje fordi dagens satser er offent-
lig tilgjengelige, men satsene varierer, avhengig av andelen biodiesel, og fremtidige satser ikke er kjent.

4.1.3 Marin gassolje (MGO)

Marin gassolje er et mellomdestillat fra raolje og brukes som drivstoff til skip. Noen ganger kalles
MGO «Bunkers A», som er den letteste typen bunkersolje.® De andre vanligste typene bunkersolje
er marin dieselolje (MDO) og tungolje (HFO), som er lite omsatt i Norge.

MGO er det samme fysiske produktet som fyringsolje, og begge produkter har i utgangspunktet
lik avgiftsstruktur. Mineralolje til bruk i skipsfart er imidlertid omfattet av flere avgiftsfritak. Blant
annet er skip i utenriksfart fritatt fra bade CO-avgift og grunnavgift, og naeringsfartgy i innenriks-
fart er fritatt grunnavgift. Innholdet av svovel er hgyere i MGO enn i autodiesel og anleggsdiesel.
Hvis vektandelen svovel overstiger 0,05 prosent, ma det betales svovelavgift som gker for hver
pabegynt 0,01 prosent vektandel. Fartgy i utenriksfart og fangst og fiske i fjerne farvann er

8 Bunkers eller bunkersolje er begreper som brukes om drivstoff til skip. Fylling av drivstoff pa skip kalles «bunkring».
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imidlertid fritatt svovelavgift. Maksimal tillatt svovelandel i Norge er 0,1 prosent (Sjgfartsdirekto-
ratet, 2016).

Norske sluttbrukere kjpper MGO enten pa spot ved kai (avtaler pris for hver transaksjon) eller har
mer langsiktige bunkringsavtaler knyttet til Platts-noteringen. | begge tilfeller vil priskomponen-
tene i Tabell 4.3 inngad i sluttbrukerprisen. Prisene til den enkelte sluttbruker vil imidlertid kunne
variere avhengig av kjgpskvantumet som blir avtalt.

Den internasjonale referanseprisen for det norske markedet er GASOIL NWE CIF 0,1%. Det om-
settes mye MGO i Norge med 0,05 prosent vektandel svovel, som er lavere enn det som legges
til grunn i referanseprisen. | slike tilfeller legges det til et paslag pa markedsnoteringen for a gjen-
speile kvalitetsforskjellen. Andre eventuelle justeringer, samt frakt, lagring og marginer tilkom-
mer ogsa, og vil variere fra kunde til kunde. Hovedregelen er at MGO er avgiftsbelagt med CO»-
avgift, grunnavgift og svovelavgift. Men det finnes flere unntak, og skip i utenriksfart er generelt
fritatt fra avgifter. Derfor er det spesielt viktig 8 vaere bevisst pa avgiftsnivaet som legges til grunn
hos den enkelte tiltakseier. Tabell 4.3 oppsummerer de ulike komponentene av sluttbrukerprisen
for MGO.

| tillegg til prisene og avgiftene listet opp i Tabell 4.3 kommer avgiften ved NOx-utslipp. NOx-
utslipp er avgiftsbelagt om virksomheten ikke er tilsluttet NOx-fondet, og betales ved utslipp.

For MGO er det bare markedsprisen som er offentlig tilgjengelig. Verken sluttbrukerprisen eller
de enkeltkomponentene som utgjgr sluttbrukerprisen er tilgjengelige. Vi vet ikke hvordan de ulike
komponentene varierer mellom sluttbrukere.

Tabell 4.3 Sluttbrukerprisen for MGO

Priskomponent Kommentar

+ COz-avgift 2,05 kr/liter for merket mineralolje.
Fritak for fartgy i utenriksfart.

+ Grunnavgift 1,76 kr/liter for merket mineralolje.
Fritak for fartgy i utenriksfart og naeringsfartgy i innenriksfart.

+ Svovelavgift 14,20 gre/liter per pabegynte 0,1 prosent vektandel svovel, over 0,05 pro-
sent vektandel svovel.
Fritak for fartgy i utenriksfart og for fiske og fangst i fjerne farvann.

+ Merverdiavgift 25 %, generell sats. Gjelder for privatkunder.

Merknad 1: Avgiftssatser for 2022

Merknad 2: Fargekodene i tabellen er som falger: Grant markerer at priser er offentlig tilgjengelige, mens r@dt betyr
at priser ikke er offentlig tilgjengelige. Avgiftssatser er markert med oransje fordi dagens satser er offent-
lig tilgjengelige, men satsene varierer, avhengig av andelen biodiesel, og fremtidige satser ikke er kjent.
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4.1.4

4.1.5

Fyringsolje

Fyringsolje er i likhet med diesel et mellomdestillat fra raoljeproduksjon. Viser kun pa lett fyrings-
olje i denne rapporten, ikke tung fyringsolje eller fyringsparafin.

Bruk av mineralolje til oppvarming har veert forbudt i Norge siden 1. januar 2020, bade for hus-
holdninger og neeringsdrivende (Miljgdirektoratet, 2021). Det finnes enkelte unntak fra forbudet.
Frem til 2025 er det tillatt & fyre med mineralolje i driftsbygninger i landbruket og i sykehusbyg-
ninger med dggnkontinuerlig behandling. Indirekte bruk av fyringsolje, for eksempel av spillvarme
fraindustrielle produksjonsprosesser, er tillatt. Fritidsboliger og setre utenfor strgmnettet er ogsa
unntatt fra forbudet pa ubestemt tid. For en helhetlig og oppdatert oversikt over forbudsforskrif-
ten, se Miljgdirektoratets veileder (Miljgdirektoratet, 2021).

Avgiftsstrukturen for fyringsolje er den samme som for anleggsdiesel (se Tabell 4.2). Fyringsolje
ma merkes med grgnnfarge og vil ha bade CO-avgift og grunnavgift, men ikke veibruksavgift.
Ogsa i likhet med anleggsdiesel er det ikke omsetningskrav for biodiesel for fyringsolje.

Markedet for fyringsolje i Norge er i stor endring som fglge av forbudet. SSB sluttet i 2015 & fgre
statistikk over sluttbrukerprisene, og det finnes ikke lenger en enhetlig oversikt over dette.

Referanseprisen for fyringsolje brukt i markedet er den samme som for marin gassolje (GASOIL
NWE CIF 0,1%), da disse energibaererne er det samme fysiske produktet. Det tilkommer paslag
pd denne prisen for a ta hgyde for sterkere norske krav til innholdet av svovel.

Enkelte stgrre aktgrer kjgper fremdeles MGO i bulk til bruk som fyringsolje, men pa grunn av
forbudet er markedet sterkt fallende. Prisen pa MGO vil utgjgre en nedre grense pa sluttbruker-
prisen for stgrre tiltakseiere i industrien. Sluttbrukerprisene pa MGO til skipsbunkring vil imidler-
tid vaere lavere enn leveringer av det tilsvarende produktet til fyringsbruk, pa grunn av kvantums-
rabatter.

Mindre kunder som etterspgr fyringsolje kjgper gjerne anleggsdiesel i stedet, da dette er enklere
a fremskaffe og kan brukes som brensel i fyrkjeler. Dermed vil sluttbrukerprisen pa anleggsdiesel
vaere den naermeste relevante prisen pa fyringsolje for mindre tiltakseiere.

Tungolje

Tungolje (HFO) er betegnelsen pa restproduktene etter raffinering av lettere produkter, som die-
sel og MGO.? Tungolje omsettes ikke lenger i norske havner (Miljgdirektoratet og Sjgfartsdirekto-
ratet, 2018). Norske fartgy i utenriksfart kan imidlertid bunkre med tungolje i utenlandske havner.
Andre bunkrer ogsa i apen sjg.

| 2020 kom det strengere internasjonale krav til innholdet av svovel i marint drivstoff, og det ble
satt en gvre global grense pa 0,5 prosent vektandel svovel i drivstoff for fartgy uten rensemulig-
heter («scrubbere») (IMO, u.d). | EU og Nordsjgen er grensen satt lavere, til 0,1 prosent. Det sel-
ges fremdeles svovel av den gamle typen, sakalt HSFO, med 3,5 prosent vektandel svovel, og skip
med scrubbere kan bruke dette.

9 Hofstad, Knut: tungolje i Store norske leksikon pa snl.no. Hentet 27. oktober 2022 fra https://snl.no/tungolje
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Tabell 4.4 viser komponentene i sluttbrukerprisen for tungolje. Hvilken referansepris som skal
legges til grunn vil avhenge om tiltakseieren kjgper hgy- eller lavsvovlet tungolje. Marint drivstoff
til bruk i internasjonal fart er generelt unntatt avgifter. Det finnes ikke offentlig tilgjengelig sta-
tistikk pa sluttbrukerprisen.

Tabell 4.4 Sluttbrukerprisen for tungolje

Priskomponent Kommentar

Merknad: Fargekodene i tabellen er som falger: Grant markerer at priser er offentlig tilgiengelige, mens rgdt betyr at
priser ikke er offentlig tilgjengelige.

4.2 Huvilke priser og hvilke kilder bgr man bruke for prisprognoser?

| dette kapittelet vurderer vi naermere hvilke priser og kilder til prisprognoser Enova kan bruke
for de enkelte energibzererne i lgnnsomhetsanalysene.

Fra gjennomgangen i kapittel 4.1 kom det frem at (historiske) sluttbrukerpriser kun er tilgjenge-
lige for autodiesel. Det er ingen offentlig tilgjengelig statistikk for sluttbrukerpriser av anleggsdie-
sel, MGO eller tungolje. Tidligere har SSB publisert sluttbrukerpriser for fyringsolje, men gjgr ikke
det lenger. Markedet for fyringsolje er i endring pa grunn av forbudet innfgrt i 2020, og det er
derfor ikke relevant & bruke historiske data som grunnlag til prisprognoser.

Det er med andre ord umulig a lage prognoser for framtidige sluttbrukerpriser for de fleste olje-
produktene. Det er likevel mulig a lage prognoser for markedspriser, med utgangspunkt i raolje-
prisen. Vi belyser var tilnaerming i kapittel 4.2.1 nedenfor. Denne prisprognosen, sammen med
informasjon om skatter og avgifter, vil gi en nedre grense for sluttbrukerprisen. Alternativt kan
Enova ved sgknadsbehandling be om informasjon om hvilken markedspris som er lagt til grunn i
Ignnsomhetsberegninger.

For autodiesel er det ogsa mulig a lage prognose for sluttbrukerpris. Vi forklarer fremgangsmaten
i kapittel 4.2.2 nedenfor. Dersom omsetningskravet for biodiesel i veitransport pa sikt blir gjort
gjeldende for all diesel, uavhengig av avgiftsklasse, vil forskjellen mellom autodiesel og anleggs-
diesel forsvinne. Da vil sluttbrukerpriser for autodiesel kunne benyttes for a lage tilpassede pris-
prognoser ogsa for anleggsdiesel.

| kapittel 4.2.3 drgfter vi mulige kilder til prisprognoser for raolje som kan legges til grunn i bereg-
ningene.
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4.2.1 Markedsprisen pa raffinerte oljeprodukter henger tett sammen med raol-
jeprisen

Alle oljeprodukter er som sagt ulike typer foredlet raolje. Markedsprisene for de ulike produktene
gjenspeiler raffineringskostnader mm.

Prisen pa de raffinerte oljeproduktene har i stor grad har fulgt samme utvikling som raoljeprisen.
Figur 4.1 viser historiske markedspriser pa raolje, diesel, MGO og tungolje. Det er tydelig at sam-
variasjonen mellom prisene er svaert hgy, og korrelasjonen mot rdoljeprisen er nzer 1 for alle tre
oljeprodukter i figuren. Denne sammenhengen kan benyttes til & lage prognoser for markedspri-
sen for de aktuelle oljeproduktene, basert pa prognosen for raolje.

Figuren viser mdnedlige gjennomsnittspriser. Det er tydelig at prisene for de raffinerte produkt-
ene reagerer sveert raskt pa endringen i raoljeprisen. Pa svaert kort sikt (dager) vil det kunne vaere
en forsinkelse mellom en endring i rdoljeprisen og prisene pa de ulike oljeproduktene, men for
langsiktige priser kan vi se bort fra en slik forsinkelse.

Figur 4.1 Historiske markedspriser pa raolje, diesel, MGO og tungolje
6
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-~ Tungolje
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1
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Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream

En lineaer regresjonsmodell for markedsprisene pa oljeprodukter

Vi benytter historiske data for a etablere prisforholdet mellom raolje og de raffinerte produkt-
ene'®, Dette prisforholdet kan s& brukes for & lage tilpassede prisprognoser for de raffinerte pro-
duktene, basert pa prognoser for raoljeprisen. Denne metoden sikrer ogsa konsistens pa tvers av
forutsetninger for de ulike oljeproduktene.

10 Aktgrene i markedene for oljeprodukter bruker oftest Platts-noteringene for hvert av produktene i prisforhandlinger
(se kapittel 4.1 for referanseprisen for hvert produkt). Vi har ikke tilgang til Platts, og har derfor brukt de tilsvarende
noteringene i Refinitiv. Vi antar at forskjellen mellom disse noteringene er ubetydelige for historisk spotprisdata
som her.
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For a etablere sammenhengen mellom prisen pa radolje og de raffinerte oljeproduktene, har vi
estimert fglgende lineaere regresjonsmodell for hvert oljeprodukt:

Markedspris, = Konstant + Oljekoef fisient * Oljepris,

Markedsprisen pa et oljeprodukt i periode t vil vaere lik et konstantledd pluss rdoljeprisen i denne
perioden multiplisert med koeffisienten som reflekterer sammenhengen mellom oljeprisen og
prisen pa det raffinerte produktet (oljekoeffisienten). Som forklart ovenfor kan vi se bort fra tids-
forsinkelse nar vi ser pa manedlige gjennomsnittspriser.

Ved & bruke historiske data kan vi estimere konstantleddet og oljekoeffisienten i denne likningen,
for hvert produkt. Tabell 4.5 viser resultatene fra regresjonene for de ulike oljeproduktene, samt
hvilke historiske data som er brukt for estimeringen.*!

Tabell 4.5 Sammenhengen mellom manedlige markedspriser for raffinerte oljeproduk-
ter (kr/tonn) og raoljeprisen (kr/fat)
Oljeprodukt  Referansepris Oljekoeffisient Konstant R? Tidsintervall
Diesel ULSD 10ppm CIF NWE 7,87946 587,787 0,947 okt 02 —des 21
MGO Gasoil, 0.2% S FOB ARA 8,36916 149,247 0,981 jan 94 —des 21
Tungolje Fuel oil, 3.5% S ARA 5,44055 -105,991 0,949 jan 94 —des 21
Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream

Merknad: Referanseprisen angir hvilken notering fra Refinitiv estimeringen er basert pa.

Vi har brukt manedlig prisdata frem til desember 2021 til estimeringen. Grunnen til at vi velger
bort data fra 2022 er den ekstraordinaere situasjonen i energimarkedene som fglge av krigen i
Ukraina. VI har ogsa testet ut regresjonen med data inkludert priser til og med august 2022, men
da far modellen lavere forklaringskraft (malt ved R?). Det vil ogsa gi modellen darligere predik-
sjonsevne i «<normalar». Se vedlegg A for estimater der data for 2022 er inkludert.

Prediksjoner av markedsprisene pa oljeprodukter

Ved & sette inn prisen pa raolje (Brent) i regresjonsligningen for markedspris over, og bruke de
estimerte verdiene pa oljekoeffisientene og konstantleddene i Tabell 4.5, kan vi lage en predik-
sjon pa hva prisen pa energibaereren blir gitt raoljeprisen.

Figur 4.2 viser historiske og predikerte priser for diesel. Den predikerte prisen lages ved a bruke
historiske raoljepriser, sammen med koeffisienter fra Tabell 4.5, i likningen over. Figuren viser
tydelig at modellen evner & gjenskape referanseprisene. En viktig forutsetning er imidlertid at den
strukturelle sammenhengen med raolje bestar ogsa i fremtiden for prisdannelsen av diesel pa det
internasjonale markedet.

11 Vi har ikke estimert tilsvarende sammenheng for fyringsolje. Som forklart ovenfor er markedet for fyringsolje i Norge
er i stor endring som fglge av forbudet fra 1. januar 2020. Det er derfor ikke relevant & benytte det historiske
forholdet mellom priser pa fyringsolje og raolje, til bruk i fremtidige prognoser. De fa eksisterende brukerne av
mineralolje til oppvarming bruker enten MGO eller diesel.
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Figur 4.2 Faktiske og predikerte markedspriser pa diesel
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Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream

Figur 4.3 viser avviket mellom modellprediksjonene og de faktiske prisene, for hvert relevante
oljeprodukt. Det gjennomsnittlige avviket er per definisjon null, og avviket er sjeldent stgrre enn

50 gre.

Figur 4.3 Awvik mellom predikerte og faktiske priser, per oljeprodukt
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Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream

Merknad: Mdleenhetene er opprinnelig tonn for de raffinerte oljeproduktene og fat for réolje. Vi har gjort om til liter
for @ kunne sammenligne alle oljeproduktene i grafen, ved bruk av fglgende omgjgringsfaktorer: Tetthet
diesel/MGO: 0,85 kg/liter ved 15 °C. Tetthet tungolje: 0,98 kg/liter ved 15 °C. Omregning fra USD til kroner

er basert pd valutakurs i Refinitiv Datastream.
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4.2.2

Sluttbrukerprisen pa autodiesel henger tett sammen med rdoljeprisen

For autodiesel er det ogsa mulig & etablere en sammenheng mellom raoljeprisen og sluttbruker-
prisen, som kan benyttes i prisprognoser.

SSB publiserer manedlig statistikk for pumpeprisen for diesel. Denne inkluderer avgifter. Fordi
avgiftene endres arlig, og deretter ligger flatt giennom aret, vil en modell som bruker pumpepri-
sen inkludert avgifter som den avhengige variabelen passe darlig. En bedre mate a lage en pris-
prognose pa er a trekke fra avgifter pa SSBs pumpepriser, og estimere sammenhengen mellom
sluttbrukerprisen ekskludert avgifter og prisen pa raolje. Figur 4.4 viser at denne prisen fglger
prisen pa raolje tett. Deretter vil man kunne legge til den forventede avgiftsutviklingen, hvis man
gnsker en modell for sluttbrukerprisen inkludert avgifter.*’

Figur 4.4 Historisk sammenheng mellom pumpeprisen pa diesel og markedspriser
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Markedspris raolje
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Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream
Vi benytter historiske sluttbrukerpriser fra SSB, avgiftssatser fra Drivkraft Norge (2022) og raolje-
prisen til 3 estimere den fglgende ligningen:
Autodiesel eks.avgifter, = Konstant + Oljekoef fisient * Oljepris,

De estimerte verdiene for konstantleddet og oljekoeffisienten er vist i Tabell 4.6.

Tabell 4.6 Sammenhengen mellom sluttbrukerprisen for autodiesel ekskludert avgifter
(kr/liter) og raoljeprisen (kr/fat)

Produkt Oljekoeffisient Konstant R? Tidsintervall

Autodiesel eks. avgifter 0,00879 1,37225 0,820 okt 02 —aug 22

Kilde: Vista Analyse, SSB Statistikkbanken tabell 09654, Refinitiv Datastream, Drivkraft Norge (2022)

12 Merk at forskjellen i avgiftssatsene pa biodiesel og fossil diesel vil kunne pavirke resultatene. Vi har sett bort ifra
denne forskjellen i var estimering. Dermed vil forskjellen veere inkludert i oljekoeffisienten som en av de ikke-ob-
serverbare komponentene i sluttbrukerprisen.
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4.2.3

For a gi en indikasjon pa hvor godt modellen var kan predikere pumpeprisen pa autodiesel, bruker
vi historiske tall pa raolje i likningen over. Dette gir oss en predikert pris pa autodiesel uten avgif-
ter. Deretter legger vi til de historiske saeravgiftene samt merverdiavgift, for a fa pumpepris. Figur
4.5 viser at modellen gjenskaper de historiske pumpeprisene godt. For & predikere fremtidige
priser, ma man legge inn antagelser om framtidige avgifter.

Figur 4.5 Faktiske og predikerte pumpepriser pa autodiesel, inkl. avgifter
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Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream, Drivkraft Norge (2022), SSB

Kilder til prisprognoser for raolje

Som nevnt i kapittel 2.2 mener vi at langsiktige prisprognoser er best egnet som kilder til prisfor-
utsetninger i langsiktige lgnnsomhetsanalyser. Metoden som vi foreslar i kapittel 4.2.1 og 4.2.2
bruker verdensmarkedspris for raolje som utgangspunkt for prognosene for de raffinerte produk-
tene.

Det finnes flere internasjonale kilder til langsiktige prisprognoser for raolje. Vi har vurdert publi-
kasjoner fra International Energy Agency (IEA), U.S. Energy Information Administration (EIA), og
Verdensbanken i henhold til kriteriene nevnt i kapittel 2.4. Tabell 4.7 oppsummerer vurderingen.

Vi anbefaler IEAs World Energy Outlook for prisprognoser for raolje

Vi anbefaler & benytte langsiktige prisprognoser pa raolje fra IEAs World Energy Outlook rappor-
ter. Hovedgrunnen til dette at denne rapporten i stgrre grad enn de andre nevnte kildene er
transparent med tanke pa hvilke forutsetninger som ligger til grunn for prognosene. | tillegg vil
det sikre konsistens med prisprognosene vi anbefaler for elektrisitet, NVEs langsiktige markeds-
analyser, siden NVE bruker IEA sine prisprognoser som grunnlag i disse analysene.

Den siste utgaven av World Energy Outlook (IEA, 2022), publisert i oktober 2022, oppgir prispro-
gnosen for 2030 og 2050, for ulike scenarier av klimapolitikk. Man kan ogsa lese av figuren i rap-
porten prisprognosene for 2025, 2035, 2040 og 2045; disse virker til & fglge en linezer utvikling.
Datasettene er ogsa nedlastbare i xls eller csv-format.
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For arene frem til 2030 (eller fgrste ar i den langsiktige prognosen) kan man bruke terminpriser
pa raolje, med levering om for eksempel 3 ar, og deretter legge til grunn en lineaer utvikling av
prisen frem mot fgrste ar i den langsiktige prognosen. Slik sikrer man at det vil veere en sammen-
heng mellom raoljeprisen pa kort, mellomlang og lang sikt. For a unngd at sveert kortsiktige pris-
fluktuasjoner rundt sgknadstidspunktet pavirker Isnnsomheten i prosjektet kan man bruke et gli-
dende gjennomsnitt av terminprisen, for eksempel gjennomsnittet av siste 3-6 maneder for leve-
ring i 2024. Dette vil til en viss grad utjevne kortsiktige fluktuasjoner i prisene, og sikre likebe-
handling av sgkere i ulike spknadsrunder.

Tabell 4.7 Vurdering av kilder for langsiktige prisprognoser for raolje
Kriterium Sentrale vurderinger
Troverdighet Vivurderer IEA, Verdensbanken og EIA alle som troverdige kilder og anerkjente

organisasjoner / utgivere. IEA er en uavhengig internasjonal organisasjon innen-

for OECD-rammeverket, Verdensbanken er en fellesbetegnelse for fem interna-

sjonale organisasjoner og del av FN-systemet, og EIA er et statistisk byra innenfor
energidepartementet i USA.

e |EA publiserer arlig World Energy Outlook. Rapporten har vaert utgitt hvert ar
siden 1998. Rapporten utforsker tilbud, etterspgrsel og priser i for energivarer
i ulike fremtidige scenarier. Underliggende forutsetninger er transparente og
beskrevet i rapporten.

e Verdensbanken publiserer rapporten Commodity Markets Outlook. Rapporten
har veert utgitt siden 1994. Den utgis to ganger i aret, i april og oktober. Okto-
ber-versjonen har langsiktige prisprognoser, mens april-versjonen har kortsik-
tige prisprognoser (ca. ett ar frem i tid). Det kommer imidlertid ikke klart frem i
rapporten hvilke forutsetninger som ligger til grunn for prognosene.

e EIA publiserer rapporten Annual Energy Outlook, som blant annet inneholder
prisprognoser frem til 2050 i ulike scenarier (hgyt, lavt og basis-scenario). Her
er det heller ikke tydelig hvilke forutsetninger som ligger til grunn for progno-
sene. | tillegg utgir EIA Short Term Energy Outlook manedlig, med prisprogno-
ser omtrent ett ar frem i tid.

Relevans IEA, Verdensbanken og EIA publiserer alle prisprognoser for raolje. Prognosene
har fglgende tidshorisont:
e |EA publiserer punktestimater (i 2022-versjonen er det prognoser for 2030 og
2050, i tillegg kan man avlese anslag for andre ar fra figuren).
e Verdensbanken sine prisprognoser gar noe kortere frem i tid (i 2021-versjonen
er det frem til 2035, med arlige estimater frem til 2025, og deretter estimater
for hvert 5. ar frem til 2035).

e EIA utgir arlige estimater frem til 2050.

Tilgjengelighet Alle prisprognosene nevnt her er offentlig tilgjengelige, og informasjonen oppda-
teres arlig.
IEA World Energy Outlook er en rapport (pdf-format). | tillegg kan man laste ned
datasettene i xIs og csv (se https://www.iea.org/data-and-statistics/data-pro-
duct/world-energy-outlook-2022-free-dataset#tables-for-scenario-projections)-

Verdensbankens og EIA sine tall kan hentes ut i pdf eller excel/CSV-format.

Arlig oppdatering av prisprognoser og estimeringer

Selv om ny informasjon blir tilgjengelig hele tiden, er det ikke gitt at den til enhver tid nyeste
informasjonen er relevant for sgknader. Den langsiktige prisen endres ikke sa ofte.

De langsiktige prisprognosene bgr oppdateres arlig, nar IEA publiserer en ny versjon av World
Energy Outlook. Den siste versjonen kom i oktober 2022.
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Ogsa koeffisientene for sammenhengene mellom raoljepris og de enkelte oljeprodukter, som vi
har estimert i kapitlene 4.2.1 og 4.2.2, kan oppdateres jevnlig. De er imidlertid estimert pa sa
lange tidsserier at det er grunn til 3 tro at koeffisientene representerer ganske stabile sammen-
henger.

4.3 Felles prisforutsetninger i liten grad egnet for oljeprodukter

For autodiesel kan man bruke felles prisforutsetninger bade for markedsprisen og for sluttbruker-
prisen, fordi disse prisene er offentlig tilgjengelig. Den eneste relevante variasjonen i sluttbruker-
prisen mellom ulike tiltakseiere vil vaere hvorvidt det skal betales merverdiavgift eller ikke.

For anleggsdiesel er det med andre ord bare markedsprisen som er offentlig tilgjengelig og felles
for alle sluttbrukere, og vil kunne danne et grunnlag for a lage felles prisforutsetninger. Det finnes
ikke offentlig tilgjengelig statistikk for sluttbrukerprisen. Imidlertid vil det likevel veere mulig a ut-
arbeide felles prisforutsetninger for sluttbrukerprisen pa anleggsdiesel, under forutsetning om at
omsetningskravet for biodiesel i fremtiden vil gjelde likt som for autodiesel. Dermed vil man
kunne bruke forutsetningene fra autodiesel, men justert for ulik avgiftsstruktur pa de to energi-
baererne. Avgiftene vil kunne variere mellom ulike tiltakseiere, som ma hensyntas i prisforutset-
ningene.

For MGO vil det veere et grunnlag for a lage felles prisforutsetninger pa markedsprisen for gassolje,
fordi denne er offentlig tilgjengelig. Det er ikke mulig & etablere felles prisforutsetninger for slutt-
brukerprisen, fordi det ikke finnes tilgengelig statistikk for denne.

For fyringsolje vil det ikke vaere mulig a lage felles prisforutsetninger hverken for markedsprisen
eller sluttbrukerprisen, pa grunn av forbudet mot bruk av fyringsolje.

For tungolje vil det veere mulig a lage felles prisforutsetninger for markedsprisen. Denne vil imid-
lertid variere mellom tiltakseiere, avhengig av det konkrete produktet som brukes. Det vil ikke
vaere mulig a lage felles prisforutsetninger for sluttbrukerprisen, da det ikke finnes offentlig til-
gjengelig statistikk for denne.
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51

51.1

Gassprodukter

Dette kapittelet omhandler fglgende gassprodukter:
e Nedkjglt naturgass (LNG)
e Nedkjglt biogass (LBG)

e Propan

Det er vanskelig a etablere felles prisforutsetninger for gassprodukter.

For LNG kan man bruke prisprognoser fra IEA World Energy Outlook. Dette anslaget for markeds-
pris, sammen med relevante skatter og avgifter, kan brukes til 8 beregne en nedre grense for
sluttbrukerprisen. Denne inneholder imidlertid ikke paslag og marginer, som vil kunne veere indi-
viduelle for ulike sluttbrukere.

For LBG er markedet umodent, og det finnes ikke en etablert markedspris.

For propan vil det vaere et grunnlag for a lage felles prisforutsetninger pa markedsprisen, basert
pa sammenhengen mellom prisen pa propan og prisen pa raolje. Det er ikke mulig & etablere
felles prisforutsetninger for sluttbrukerprisen, fordi det ikke finnes tilgengelig statistikk for denne.

Hvordan dannes tiltakseiers pris?

Nedenfor gir vi kort oversikt over bruksomradene til de ulike gassproduktene, hva sluttbrukerpri-
sen bestar av og hva som brukes som markedspris for de ulike produktene.

Nedkjglt naturgass (LNG)

Flytende, nedkjglt naturgass (LNG) produseres ved a kondensere fossil tgrrgass (metan). Dette
reduserer gassens volum, som gjgr LNG egnet for transport via tankskip eller lastebiler til omrader
uten infrastruktur fgr rgrgass. Ved ankomst til terminal kan LNG regassifiseres og dermed brukes
i gassform. | Norge brukes LNG hovedsakelig somt maritimt drivstoff og som innsatsfaktor i en-
kelte industriprosesser, men ogsa tyngre veitransport kan bruke LNG som drivstoff.

Tidligere var naturgasspris avledet av oljeprisen og forhandlet i langsiktige kontrakter. | stadig
gkende grad er naturgass blitt et produkt som handles pa spotavtaler, og prisen pa naturgass
bestemmes na av regionalt tilbud og etterspgrsel og er noksa Igsrevet fra oljeprisen. Mens rgrgass
kan selges til konsumenter begrenset innenfor den geografiske utstrekningen til det utbygde rgr-
nettet, kan LNG skipes over hele verden.

| Europa har Dutch TTF de siste arene blitt dominerende som referansepris pa gass, og represen-
terer spesielt prisen pa nordvesteuropeisk rgrgass.™® Dutch TTF brukes ogsa ofte som referanse-
pris ogsa blant aktgrene som handler med LNG. Over tid har korrelasjonen mellom spotprisen pa
LNG og referanseprisen pa gass (Dutch TTF) veert sveert hgy (S&P Global, 2022). | perioder vil

13 Det finnes en rekke ulike referansepriser for naturgass. De vanligste er referanseprisene er de brukt i handler pa
ravarebgrsene i New York (NYMEX), Louisiana (Henry Hub), Nederland (Dutch TTF), Storbritannia (NBP) og Ja-
pan/Kora (JKM).
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imidlertid prisen pa LNG kunne kobles fra Dutch TTF pa grunn av forbigaende lokale markedsfor-
hold, knyttet seerlig til kapasiteten til regassifiseringsanlegg og andre forhold pa tilbuds- og etter-
spgrselssiden for r@rgass og global LNG. Markedssituasjonen etter invasjonen av Ukraina og et-
terspgrselssvikten etter LNG i Asia har gjort at prisen pa LNG i nordvest-Europa na er lavere enn
Dutch TTF.

Vi sammenfatter de ulike priskomponentene for LNG i Tabell 5.1. Markedsprisen pa naturgass i
Europa benyttes som referansepris i forhandlinger. Det legges til paslag for elementer som ikke
er inkludert i markedsprisen. Frakt til terminal, lagring, regassifisering og andre justeringer legges
til som paslag, og vil kunne variere fra kunde til kunde. Seerlig transportkostnader vil variere fra
kunde til kunde. Saeravgiftene vil utgjgre faste belgp per standardkubikkmeter, men vil variere
med neaeringstype og bruksomrade. Det finnes ikke offentlig tilgjengelige sluttbrukerpriser for LNG.

Tabell 5.1 Sluttbrukerprisen for LNG

Priskomponent Kommentar

+ CO2-avgift 1,52 kr/Sm?3 generell sats for naturgass.
Redusert sats for kvotepliktig sektor og fritak for enkelte naeringer.

+ Veibruksavgift 2,76 kr/Sm? for naturgass.
Gjelder kun ved bruk til veitransport.

+ Merverdiavgift 25 %, generell sats. Gjelder for privatkunder.

Merknad: Avgiftssatser for 2022

Merknad 2: Fargekodene i tabellen er som falger: Grant markerer at priser er offentlig tilgjengelige, mens r@dt betyr
at priser ikke er offentlig tilgjengelige. Avgiftssatser er markert med oransje fordi dagens satser er offent-
lig tilgjengelige, men satsene varierer mellom brukere/bruken, og fremtidige satser ikke er kjent.

5.1.2 Nedkjglt biogass (LBG)

Biogass bestar av blant annet metanen som oppstar under nedbrytning av organisk materiale.
Ved nedkjgling gjgres gassen flytende og kan deretter fraktes pa skip eller med veitransport som
flytende biogass (LBG). LBG inneholder hovedsakelig metan. Derfor er denne energibzereren et
neaert teknologisk substitutt for LNG, og har de samme bruksomradene.

“ LBG-markedet er i en tidlig utviklingsfase.

Klimakur 2030: Tiltak og virkemidler mot 2030

LBG brukes i dag blant annet som drivstoff til veitransport. | dette markedet konkurrerer LBG med
avansert biodiesel (HVO), og fglger denne prisen tett (Miljgdirektoratet m.fl., 2020). Markedet er
i dag imidlertid i en tidlig utviklingsfase, og det finnes dermed ingen egen etablert markedspris
for LBG.

Biogass er fritatt fra seeravgifter. LBG omsettes ikke med offentlig tilgjengelige sluttbrukerpriser.
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5.1.3 Propan

Propan er en av bestanddelene i vatgass, sammen med hovedsakelig butan. Nar vatgass konden-
seres eller settes under trykk, skapes flytende petroleumsgass (LPG), som i dagligtalen kalles pro-
pan. Propan brukes som energibzerer i varmeanlegg eller i ulike produksjonsprosesser (for ek-
sempel oppvarming av grus i asfaltproduksjon, tgrkeprosesser).

Propan i Nordvest-Europa handles pd ravarebgrser under noteringen Propane/LPG CIF ARA.
Denne referanseprisen omgjort til norske kroner, pluss ulike paslag, marginer og avgifter, vil ut-
gjgre sluttbrukerprisen for propan, se Tabell 5.2. Industrien og andre stgrre kunder avtaler imid-
lertid priser som ikke er offentlig tilgjengelig.

Tabell 5.2 Sluttbrukerprisen for propan

Priskomponent Kommentar

+ CO2-avgift 2,30 kr/kg generell sats for LPG
Redusert sats enkelte naeringer og midlertidig fritak for enkelte prosesser.
+ Veibruksavgift 5,05 kr/kg for LPG

Gjelder kun ved bruk til veitransport.

+ Merverdiavgift 25 %, generell sats. Gjelder for privatkunder.

Merknad 1: Avgiftssatser for 2022

Merknad 2: Fargekodene i tabellen er som fglger: Grant markerer at priser er offentlig tilgiengelige, mens rgdt betyr
at priser ikke er offentlig tilgjengelige. Avgiftssatser er markert med oransje fordi dagens satser er offent-
lig tilgiengelige, men satsene varierer mellom brukere/bruken, og fremtidige satser ikke er kjent.

5.2 Huvilke priser og hvilke kilder b@ér man bruke for prisprognoser?

Som drgftet i kapittel 2.2 anbefaler vi langsiktige prisprognoser som grunnlag for vurderinger av
Ignnsomheten til prosjekter som sgker stgtte.

5.2.1 |EAs langsiktige prognoser for naturgasspriser kan brukes direkte for LNG

For LNG kan man bruke langsiktige prognoser for naturgass fra IEAs World Energy Outlook direkte
(se neermere omtale i 4.2.3). En fordel ved det er at da er olje- og gassprisene konsistente, siden
de kommer fra samme kilde. Dette gir prognosen for markedsprisen. Ved a legge pa relevante
skatter og avgifter kan man regne seg fram til en nedre grense for sluttbrukerprisen. Vi kjenner
imidlertid ikke til ulike paslag og marginer som inngar i prisene til ulike sluttbrukere.

Den siste utgaven av World Energy Outlook oppgir prisprognosen for 2030 og 2050. For arene
mellom disse arene kan man legge til grunn en lineaer utvikling i prisene.

For arene frem til 2030 (eller fgrste ar i den langsiktige prognosen) kan man bruke terminpriser
pa Dutch TTF, med levering om for eksempel 1-3 ar, og deretter legge til grunn en lineaer utvikling
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5.2.2

5.2.3

av prisen frem mot fgrste &r i den langsiktige prognosen.** Slik sikrer man at det vil veere en sam-
menheng mellom gassprisen pa kort, mellomlang og lang sikt. | tillegg kan unnga at sveert kortsik-
tige prisfluktuasjoner rundt sgknadstidspunktet pavirker stgttebeslutningen, ved at man bruker
et glidende gjennomsnitt av terminprisen, for eksempel de siste 3-6 maneder.

Prisprognosene bgr oppdateres nar det kommer nye prognoser fra IEA, se kapittel O.

Det finnes ingen gode kilder til langsiktige prognoser pa LBG

LBG er som nevnt et umodent marked, og det finnes ingen etablert markedspris. Det finnes en-
kelte studier (f.eks. Klimakur 2030), men pga. rask teknologiutvikling det er en fare for at de blir
raskt utdatert. Enovas egen database over tidligere sgknader kan ogsa inneholde relevant infor-
masjon, men ogsa her er det fare for at de tidligere anslagene ikke gjelder lenger.

Markedsprisen pa propan henger sammen med rdoljeprisen

Prisen pa propan henger sammen med olje, fordi propan er et biprodukt fra blant annet oljeraf-
finering.

Vi har estimert fglgende linezere regresjonsmodell for sammenhengen mellom prisen pa rdolje
og propan:
Markedspris, = Konstant + Oljekoef fisient * Oljepris,

De estimerte verdiene for konstantleddet og oljekoeffisienten i likningene over er presentert i
Tabell 5.3.°

Tabell 5.3 Regresjon av prisen pa propan (kr/tonn) pa raoljeprisen (kr/fat)
Produkt Oljekoeffisient Konstant R? Tidsintervall
Propan 6,60581 577,203 0,866 Jan 94 —aug 22
Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream

For a gi en indikasjon pa hvor godt modellen var kan predikere propanprisen, bruker vi historiske
tall pa raolje i likningen over. Dette gir oss en predikert pris pa propan for den samme tidsperio-
den. Figur 5.1 viser at modellen gjenskaper markedsprisen godt.

14 Ettarige terminkontrakter er tilgjengelig i Refinitiv. For lengre kontrakter ma man enten hente informasjon manuelt
fra barchart.com eller abonnere pa Platts i Refinitiv.

15 For detaljer om metoden, se kapittel 4.2.2.
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5.3

Figur 5.1 Historiske og predikerte propanpriser
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Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream

Felles prisforutsetninger ikke egnet for gassprodukter
Det er vanskelig a regne felles sluttbrukerpris for gassprodukter.

For LNG kan man bruke prisprognoser fra IEA World Energy Outlook for markedspris. Det er ikke
mulig a etablere felles prisforutsetninger for sluttbrukerprisen, fordi det ikke finnes offentlig til-
gjengelig statistikk og fordi den vil kunne variere betydelig mellom tiltakseiere. Anslaget for mar-
kedspris fra IEA, sammen med skatter og avgifter, kan brukes til & beregne en nedre grense for
sluttbrukerprisen. Denne inneholder imidlertid ikke paslag og marginer, som vil kunne veaere indi-
viduelle for ulike sluttbrukere.

For LBG er markedet umodent. Det er ikke mulig & lage felles prisforutsetninger for LBG, hverken
for markedsprisen eller sluttbrukerprisen, fordi disse prisene ikke er offentlig tilgjengelig og mar-
kedet er i en tidlig utviklingsfase.

For propan vil det veere et grunnlag for a lage felles prisforutsetninger pa markedsprisen, basert
pa sammenhengen mellom prisen pa propan og prisen pa raolje. Det er ikke mulig & etablere
felles prisforutsetninger for sluttbrukerprisen, fordi det ikke finnes tilgengelig statistikk for denne.
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6

6.1

6.1.1

Hydrogen og hydrogenbarere

Det finnes ikke et effektivt, dpent marked for hydrogen i dag. Uten et velfungerende marked,
finnes det heller ikke etablerte markedspriser.

For «gratt» hydrogen er produksjon hovedsakelig knyttet til interne prosesser pa industrianlegg,
ogistor grad produsert for egenforbruk. «Grgnne» og «bla» alternativer produseres i sma volum.
De aller fleste prosjekter i Norge som produserer «grgnne» og «bla» alternativer er i tidligfase og
mottar statlig stgtte.

Prisen pa hydrogen avhenger av flere faktorer, blant annet produksjonsteknologi, pris pa innsats-
faktorer som elektrisitet og naturgass, avstand fra produksjon til forbruker og behov for lagring.
Her kan det veere store variasjoner fra prosjekt til prosjekt.

Vi vurderer at bruk av felles prisforutsetninger ikke er egnet for hydrogen, ammoniakk eller me-
tanol. Enovas prosjektdatabase kan kanskje benyttes for a vurdere priser, i den grad det finnes
egnede referanseprosjekter.

Hvordan dannes tiltakseiers pris?

Hydrogen

Det finnes flere metoder for & produsere hydrogen. Den mest anvendte i dag er a reformere na-
turgass til hydrogengass (H2) og karbondioksid (CO;) (NVE, 2019). Hydrogenet som produseres
omtales da som gratt hydrogen. Dersom CO, fra denne prosessen fanges og lagres, kalles det
bldtt hydrogen. Med dagens teknologi kan omtrent 90 prosent av CO»-utslippet fanges (NVE,
2019). Hydrogen kan ogsa produseres ved hjelp av elektrolyse. Elektrolyse krever en strgmkilde
og hvis denne er fornybar, regnes det produserte hydrogenet som grgnt og utslippsfritt.

Omtrent alt hydrogen som produseres i dag brukes som kjemisk innsatsfaktor i industriproduk-
sjon, hovedsakelig til & produsere ammoniakk, metanol og til bruk i oljeraffinerier. Mesteparten
av hydrogenomsetningen (96 prosent) er bundet, det vil si at produksjon og forbruk er neaert rela-
tert, og kun 4 prosent omsettes i et marked (Shell, 2017, omtalt i DNV GL, 2019).

Om lag 80 prosent av hydrogenproduksjonen fra industriprosesser i Norge kommer fra to store
anlegg: Yara sin ammoniakkproduksjon pd Haergya og Equinor sin metanolproduksjon pa Tjeld-
bergodden (DNV GL, 2019). Begge disse anleggene produserer alt hydrogen de trenger selv. Res-
ten av hydrogenproduksjonen i Norge er hovedsakelig et bi-produkt av bensinproduksjon pa ol-
jeraffineriene pa Mongstad og Slagentangen (DNV GL, 2019).

Bruk av hydrogen som energibaerer i transportsektoren er under utvikling og i dag lite utbredt.
Tilbudet av tanking med hydrogen er begrenset. For personbiler finnes det noen (sveert) fa fylle-
stasjoner, i Oslo-omradet, Bergen og Trondheim. ASKO driver sin egen hydrogenstasjon for laste-
biler pa Tiller i Trondheim. Den betjener lastebiler, personbiler og gaffeltrucker.

Ifelge Meld. St. 11 (2021-22) produseres nesten alt hydrogen med reformering av naturgass eller
annen fossil energi uten fangst og lagring av CO,, sakalt gratt hydrogen. Det produseres i dag kun
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sma volum blatt og grent hydrogen. Det er imidlertid et stort antall prosjekter under utvikling i
Norge som planlegger a produsere, distribuere og bruke hydrogen produsert med lave eller ingen
utslipp. De aller fleste prosjektene mottar stgtte fra staten, herunder Enova.*®

“ | dag er det ikke et effektivt, dpent marked for hydrogen.
Olje- og energidepartementet (2022) — Meld. St. 11 (2021-22).

Flere faktorer er av betydning for prisen pa hydrogen, blant annet produksjonsteknologi, priser
pa innsatsfaktorer som elektrisitet og naturgass, avstand fra produksjon til forbruker og trans-
portmetode (for eksempel skip, rgr eller lastebil), behov for lagring, etterspurt volum, og kostnad
og energitap forbundet med tilstandskonvertering. For blatt hydrogen spiller ogsa kostnader ved
teknologi for CO,-fangst en rolle. Pris pa strgm vil ogsad avhenge av om produsenten er tilknyttet
strgmnettet (smaskala produksjon) eller direkte tilknyttet vindpark eller vannkraftanlegg (DNV
GL, 2019). Kostnader for sluttbruker vil ogsa variere ut ifra i hvilken sammenheng hydrogenet skal
anvendes, for eksempel til industri, maritim sektor, landtransport eller til oppvarming av bygg.

6.1.2 Ammoniakk og metanol som drivstoff i maritim sektor

For a transportere hydrogen, ma det enten komprimeres eller omgjgres til flytende form. Rgrled-
ninger og frakt med skip anses i dag som de mest realistiske metodene for transport av hydrogen.
Et annet alternativ er a konvertere hydrogen til andre energibaerere i vaeskeform som enklere lar
seg frakte over lengre distanser med eksisterende transportlgsninger, som ammoniakk og meta-
nol. | dette avsnittet fokuserer vi pa bruk av disse energibzererne som drivstoff i maritim sektor.

Ammoniakk blir fremstilt av hydrogen i en kjemisk prosess, og kan inneholde over 17 pst. hydro-
gen (DNV GL, 2019). Fargekoden pa hydrogenet bestemmer ogsa fargekoden pa ammoniakken.
Dersom hydrogenet er produsert ved hjelp av fornybar energi, betegnes det som grgnn ammoni-
akk. Mindre enn 1 prosent av global ammoniakkproduksjon er basert pa hydrogen produsert med
lave eller ingen utslipp (Olje- og energidepartementet, 2022).

Flere prosjekter arbeider med ulike teknologiske lgsninger for @ kunne anvende ammoniakk som
drivstoff i maritim sektor, men forelgpig er dette pa utviklingsstadiet. Et eksempel er forsknings-
prosjektet AEGIR.Y

Metanol fremstilles i dag i hovedsak ved bruk av naturgass. Naturgassen reformeres til en syn-
tesegass, som deretter benyttes til 8 produsere metanol. Metanol inneholder karbon, men kan
produseres karbonngytralt basert pa biomasse (bio-metanol) eller med direktefangst av CO; fra
luft pluss grent hydrogen (e-metanol) (@ystese, 2021).

Verdens fgrste tankskip bygget for 8 benytte metanol som drivstoff var klart i 2016. Figur 6.1 viser
modenheten ved ammoniakk, hydrogen og metanol, ved bruk i brenselcelle eller forbrennings-
motor i maritim sektor. Figuren er fra DNV GLs rapport «Maritime forecast to 2050» fra 2021
(DNV, 2021). Som det fremgar av figuren er metanol til bruk i forbrenningsmotor den eneste av

16 Yara har fatt 283 mill. kroner i stgtte fra Enova til a erstatte deler av dagens produksjon av gratt hydrogen med
hydrogen produsert ved hjelp av elektrolyse ved industrianlegget pa Hergya.

17 AEGIR er et nordisk samarbeidsprosjekt finansiert av Nordic Energy Research, Norges Forskningsrad, EUDP (Dan-
mark) og Business Finland. Prosjektpartnere er SINTEF Industri, Danmarks Tekniske Universitet, VTT, Vard, Coor-
sTek Membrane Sciences og Ballard Power Systems.
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disse drivstoff-teknologiene som per 2022 er blitt tatt i kommersiell bruk. Ammoniakk- og hydro-
genlgsninger i maritim sektor er forelgpig ikke kommersielt tilgjengelig, men det pagar flere pilot-
og demoprosjekter i Norge.

Figur 6.1 Tidslinje for forventet tilgjengelighet for ulike drivstoff
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Kilde: DNV (2021), p. 34, Figure 3.3: “Timeline for expected availability of alternative fuel technologies — our best
estimate for when these may be available for onboard use”

6.2 Ingen egnede kilder til langsiktige prisprognoser

Det er krevende a finne etablerte markedspriser pa hydrogen, bade fordi markedet for «utslipps-
frie» varianter av hydrogen er umodent og under utvikling, og fordi markedet for gratt hydrogen
i stor grad er lukket. De finnes ikke per i dag kilder til langsiktige prisprognoser for hydrogen,
egnet for bruk i Enovas Ignnsomhetsanalyser.

Det finnes enkelte analyser som har gjort antakelser om kostnadsutviklingen for produksjon av
hydrogen,'® men dette er ikke prognoser for markedspris. Det gjelder ogsa spesifikke produk-
sjonsmetoder, og hva som legges til grunn om ulike kostnadselementer, som for eksempel elek-
trisitetspris, kan ha stor betydning for produksjonskostnaden.

6.3 Felles prisforutsetninger ikke egnet for hydrogen og hydrogen-
baerere

Vi vurderer at bruk av felles prisforutsetninger ikke er egnet for hydrogen, ammoniakk eller me-
tanol.” Dette fordi det er utfordringer med & finne markedspriser fordi det ofte er snakk om
umoden teknologi, og der teknologien er moden, handles ikke produktene i dpne markeder. |
tillegg er det store variasjoner i dannelsen av tiltakseiers pris, blant annet nar det gjelder produk-
sjonsteknologi, transport og lagring, og i hvilken sammenheng produktet anvendes (for eksempel
industri, maritim sektor osv.).

18 Blant annet DNV GL (2019), NVE (2019) og Statnett (2020).

1% For ammoniakk og metanol gjelder dette for bruk som drivstoff i maritim sektor, som vi har forstatt som mest rele-
vant for Enova.

Vista Analyse | Rapport 2022/38 48



Prisforutsetninger for energibaerere i Enovas Ignnsomhetsanalyser

Enovas prosjektdatabase kan kanskje benyttes for a vurdere priser, i den grad det finnes egnede
referanseprosjekter.
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7 Trepellets

Prisen pa trepellets forhandles bilateralt ved kjgp av store kvanta. Det finnes en internasjonal
referansepris for trepellets, men vi kjenner ikke til frakt og andre kostnader som vil kunne ut-
gjgre en stor del av sluttbrukerprisen. Det finnes heller ikke prognoser for framtidige priser. Vi
vurderes at felles prisforutsetninger derfor ikke er egnet for trepellets.

7.1 Hvordan dannes tiltakseiers pris?

Trepellets er en type fast biobrensel som brukes til oppvarming. Pellets produseres ved at trevirke
eller sagflis tgrkes, males, presses og kuttes. Deretter leveres det i bulk til storkunder, eller pakkes
i poser og leveres pa pall til mindre kunder.

Produksjonskostnadene avhenger av prisen pa rastoffet, oppvarmingsmetoden og strgmprisene.
Vi har fatt opplyst at prisen pa pellets er noe lavere i Trendelag og nordover enn lengre sgr i landet
(noe som kan skyldes dagens strgmpriser). Imidlertid er dette ikke inkludert transportkostnader,
som kan utgjgre en stor del av sluttbrukerprisen.

Stgrre kunder kjgper trepellets direkte fra produsenter eller grossister i Norge og Sverige. Prisen
forhandles da bilateralt.

Stgrre aktgrer i markedet som handler pellets i bulk forhandler noen ganger leveranser basert pa
referanseprisen Argus CIF NWE Industrial Wood Pellets. Denne noteringen vil kunne fungere som
en nedre prisgrense for store volum. Transportkostnader vil imidlertid variere mellom kundene.

Tabell 7.1 oppsummerer komponentene i sluttbrukerprisen for trepellets.

Tabell 7.1 Sluttbrukerprisen for trepellets

Priskomponent Kommentar

Markedspris Pris forhandiet direkte med ulike produsenter i Norge eller Sverige

+ Merverdiavgift 25 %, generell sats. Gjelder for privatkunder.

Merknad: Fargekodene i tabellen er som falger: Grgnt markerer at priser er offentlig tilgjengelige, mens radt betyr at
priser ikke er offentlig tilgiengelige. Avgiftssatser er markert med oransje fordi dagens satser er offentlig
tilgjengelige, men satsene varierer mellom brukere/bruken, og fremtidige satser ikke er kjent.

7.2 Huvilke priser og hvilke kilder bgr man bruke for prisprognoser?

Det finnes ingen offentlige prisprognoser for trepellets.
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7.3 Felles prisforutsetninger ikke egnet for trepellets

Da pris pa trepellets forhandles bilateralt ved kj@p av store kvanta, kan man ikke bruke felles pris-
forutsetninger for alle aktgrer. Det finnes en internasjonal referansepris for trepellets, men vi
kjenner ikke til frakt og andre kostnader som vil kunne utgjgre en stor del av sluttbrukerprisen.
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Del 2

Metoder for @ handtere usikkerhet
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8 Metoder for a handtere usikker-
het

Enova gnsker en oversikt over de mest aktuelle faglige tilnaermingene og metodene for a skaffe
innsikt i og handtere usikkerhet i prisestimater innen klimaomradet. Malet med metodikken er a
kvantifisere usikkerhet i de aktuelle prisforutsetninger med grunnlag i markedsdata. Metodikken
bgr derfor ha en form som egner seg for videre analyser i for eksempel simuleringer. | dette ka-
pittelet svarer vi ut disse behovene.

Vi starter med a rydde litt i problemstillingen. | vurderinger av bedriftspkonomisk og samfunns-
gkonomisk Ignnsomhet av tiltak star Enova overfor to ulike typer usikkerhet:

4. Usikkerhet om hva prisen faktisk blir giennom tiltakets levetid. Bade nar Enova beslutter
stgtten og nar tiltakseier beslutter om tiltaket skal gjennomfgres, vil det vaere usikkerhet om
hva prisen blir giennom tiltakets levetid. Mer generelt vil det vaere usikkerhet om hva tilta-
kets Ignnsomhet faktisk blir.

5. Usikkerhet om hvilken forventet pris tiltakseier legger til grunn. Nar Enova beslutter stgtten
vil det veere usikkert hvilken forventet pris tiltakseier legger til grunn for sin beslutning om a
giennomfgre tiltaket, gitt Enovas stgtte. Mer generelt vil det vaere usikkerhet om hvilken
Ignnsomhet tiltakseier forventer. Usikkerheten kan skyldes ulike metoder for & ansla pris og
Ignnsomhet og/eller at forventet pris og Ignnsomhet endrer seg mellom Enovas og tiltaksei-
ers beslutningspunkter.

Dette kapittelet handler om den fgrste typen, usikkerhet om hva prisen faktisk blir giennom tilta-
kets levetid og metoder for & handtere dette.

Metoder for & handtere usikkerhet om pris har videre to dimensjoner. Den ene handler om a
beskrive prisfordelinger. Den andre handler om a ta stilling til prisfordelingene og hvor mye risiko
man skal tale i forbindelse med en Ignnsomhetsvurdering. Med andre ord handler det bade om
usikkerhet og om holdning til usikkerhet eller risiko. Begrepet risikoaversjon er sentralt for hold-
ning til risiko.?°

| diskusjonen kan det veere nyttig a ha for seg naverdiuttrykket for Isnnsomheten til et prosjekt:

der p: og x: er vektorer og kostnadskomponenter er negative x-verdier. For enkelhets skyld er
renta konstant. Fordelingene til p vil gi en fordeling av NNV. Risikoaversjon, som altsa er en type
holdning til denne fordelingen av NNV (eller p), kan inkorporeres i r, eller i en passende justering
av prisene p. Det siste kalles prisenes sikkerhetsekvivalenter.

20 Med binaere utfall (en sannsynlighetsfordeling med to muligheter hvorav den ene er null og den andre negativ) sa er
risiko lik sannsynlighet for det darlige utfallet multiplisert med konsekvens. Dette uttrykket, er dessuten lik forven-
tet kostnad. Med mange muligheter er risiko vanskeligere & definere og kan bade vaere assosiert med punktsann-
synligheten til et scenario og dets konsekvens, og med den kumulative sannsynligheten opp til scenarioet og de
kumulative konsekvensene. Det siste er en partisjonering av forventningen.
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8.1

8.1.1

8.1.2

Mens dette kapittelet bidrar med en oversikt og anbefaling, vil neste kapittel demonstrere hvor-
dan anbefalt metodikk kan brukes i praksis.

Metoder for a beskrive prisfordelinger analytisk

Her vurderer vi to muligheter
e Fglsomhets- og scenarioanalyse
e Monte Carlo-simulering

Vi mener Monte Carlo-simulering best oppfyller Enovas behov.

Felsomhets- og scenarioanalyse

Formalet med fglsomhets- og scenarioanalyser er a tydeliggjgre hele eller deler av sannsynlig-
hetsfordelingen til usikre priser. Fglsomhets- og scenarioanalyser korrigerer med andre ord ikke
for holdning til risiko, men de er informasjonspunkter som beslutningstaker kan tolke i lys av sin
holdning til risiko. Spesielt vil metodene indikere hvor robust en konklusjon om positiv Ignnsom-
het er overfor usikre priser. Metodene kan brukes til 3 «stress-teste» Ignnsomhetsvurderinger og
beregne «break-even»-priser.

Ved en fglsomhetsanalyse vurderer man hvordan Ignnsomheten pavirkes av endringer i enkelt-
forutsetninger. For eksempel vil det vaere en fglsomhetsanalyse d vurdere hvordan Isnnsomheten
pavirkes av endret pris pa en spesifikk energibaerer. En internrenteberegning er ogsa en form for
fglsomhetsanalyse, som viser hvordan Ignnsomhet og break-even til prosjektet avhenger av kal-
kulasjonsrente.

Ved en scenarioanalyse vurderer man hvordan Ignnsomheten pavirkes av endringer i flere forut-
setninger samtidig. Ved en slik analyse kan man hensynta sammenhenger mellom forutset-
ningene og konstruere et konsistent scenario.

Fglsomhets- og scenarioanalyser brukes ofte for & illustrere hvor robust et prosjekt er, dvs. hvor
Ignnsomt prosjektet er overfor usikre variable. Spesielt far en illustrert om prosjektet taler f.eks.
lave kraftpriser, hgye oljepriser eller andre forutsetninger det er usikkerhet og interesse rundt.

Monte Carlo-simulering

Monte Carlo-simuleringer er en annen — og mer fleksibel — mate a tydeliggjgre sannsynlighetsfor-
delingen til usikre priser, med tilhgrende implikasjoner for samfunnsgkonomisk naverdi.

Gjennom Monte Carlo-simuleringer kan man ut fra sannsynlighetsfordelingen til usikre variabler,
og sammenhenger mellom dem, beregne (1) forventet Isnnsomhet av prosjekter og (2) sannsyn-
lighet for ulike scenarioer og Ignnsomhet i disse.

| prinsippet kan usikkerhet om alle stgrrelsene i naverdiuttrykket inkluderes, men i praksis er det
seerlig prisusikkerhet og dernest kvantumsusikkerhet som inkluderes. Prisusikkerhet vil veere fel-
les for alle prosjekter der samme pris inngar, mens kvantumsusikkerhet typisk varierer fra pro-
sjekt til prosjekt. | samfunnsgkonomiske vurderinger er det ikke vanlig a inkludere usikkerhet om
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kalkulasjonsrenta i Monte Carlo beregninger av usikkerhetens omfang. Det skyldes at usikkerhet
om kalkulasjonsrenta i hovedsak handler om holdning til risiko.

| del 1 av denne rapporten har vi lagt til grunn at Enova vurderer forventet Ignnsomhet ut fra
anslag for forventede priser og forventede mengder for innsatsfaktorer, produserte varer osv.
Denne tilnaermingen kan gi feil konklusjon dersom det er samvariasjon mellom variablene.?

Tidligere kapitler har ogsa lagt vekt pa at informasjonsgrunnlaget om prisene er forskjellig. | noen
tilfeller er det seerlig marginene som mangler. | andre tilfeller mangler naer sagt «alt». Det tilsier
at usikkerhet om priser vil inn ga i analysen pa forskjellig mate.

Monte Carlo-simuleringer kan brukes for a gi riktige anslag for forventet Ignnsomhet i slike tilfel-
ler, fordi simuleringen tar utgangspunkt i bade sannsynlighetsfordelingen til variablene og sam-
variasjonen mellom dem.

Simuleringer kan ogsa brukes for a gjgre mer fullstendige scenarioanalyser, der man anslar sann-
synligheten for ulike scenarioer og ikke bare hvordan Ignnsomheten pavirkes av de ulike scenari-
oene. Et scenario er i en slik setting lik med én trekning i Monte Carlo-analysen. Ut fra dens plass
i fordelingen vil man kjenne den kumulative sannsynligheten for scenariet.

8.1.3 Vianbefaler Monte Carlo hvis det er praktisk mulig

For a tydeliggjgre sannsynlighetsfordelingen til usikre priser er Monte Carlo-simulering gullstan-
darden, i og med at man tar hensyn til hele prisfordelingen. Til sammenlikning illustrerer fglsom-
hetsanalyser og scenario-analyser bare utplukk av verdier fra sannsynlighetsfordelingene.

Vanskeligheten og den potensielle ulempen ved Monte Carlo-simuleringer er at man ma kjenne
sannsynlighetsfordelingen til prisene (eller de usikre elementene i prisene der dette er situasjo-
nen). Det er mye samvariasjon mellom priser, og mellom priser og kvantum, som ogsa ma tas
hensyn til. Det betyr at det ikke alltid vil veere praktisk mulig a giennomfgre fulle Monte Carlo-
beregninger av prosjektene. Vi vil anbefale at man i fgrste omgang konsentrerer seg om Monte
Carlo beregninger av hvordan prosjektenes Isnnsomhet pavirkes av fordelingen til sentrale ener-
gipriser. Senere kan man bygge ut modellen med andre priser (kapitalkostnader, innsatsvarer) og
sammenhenger mellom pris og kvantum.

Programmer som Crystal Ball, @Risk og andre kommer med «default» sannsynlighetsfordelinger,
dvs fordelinger som programmet faller tilbake pa hvis det ikke far annen beskjed. Default sann-
synlighetsfordelinger er imidlertid ikke tilstrekkelig for oppgaven her.

| kapittel 9 estimerer vi sannsynlighetsfordelingene til sentrale energipriser. Det gjenstar imidler-
tid som et problem at sannsynlighetsfordelingene fremover kan vaere annerledes enn fordelingen
bakover. Dette problemet ma Igses gjennom rimelighetsbetraktninger. Dersom det inngar flere
stokastiske variabler i beregningen, ma man ta hensyn til korrelasjonen mellom variablene. Kor-
relasjonene kan estimeres fra historiske data.

Sannsynlighetsfordelinger og korrelasjoner kan reestimeres jevnlig (f.eks. arlig) pa grunnlag av
nye data. Det trenger imidlertid ikke skje veldig hyppig: vi har estimert sannsynlighetsfordelinger

21Vitenker pa at «produktet av forventningene er ikke lik forventningen av produktet» dersom kovariansen er forskjel-
lig fra null.
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pa grunnlag av ganske lange dataserier, sa under normale omstendigheter vil ikke en eller to nye
observasjoner endre parametere til sannsynlighetsfordelingen nevneverdig.

Nar sannsynlighetsfordelingen er etablert, vil det vaere enkelt a plukke ut bestemte verdier for
felsomhetsanalyse og scenarioanalyse, og de kritiske sannsynlighetene knyttet til break-even i
ulike prosjekter vil ogsa enkelt la seg beregne.

8.2 Metoder for a handtere holdning til risiko analytisk

| naverdiuttrykket er det kalkulasjonsrenta og sikkerhetsekvivalenter som er de mulige handtak-
ene for  regulere holdning til risiko. Det offentlige bgr ha én og samme holdning til risiko uansett
i hvilken samfunnssektor risikoen oppstar. Hvis ikke, vil et prosjekt av en viss risiko aksepteres i
én samfunnssektor og ikke i en annen, noe som vil gi helt tilfeldige innslag i samfunnsplanleg-
gingen. Enkelte samfunnssektorer vil ha streng holdning til risiko og andre en liberal holdning.
Samfunnet som helhet vil da kunne komme bedre ut hvis sektoren med streng holdning aksepte-
rer noen flere prosjekter, og sektoren med liberal holdning til risiko aksepterer noen feerre. Denne
prosessen vil fortsette inntil alle har samme holdning til risiko pd tvers av samfunnssektorer. En
felles holdning pa tvers av samfunnssektorer er med andre ord ngdvendig for samfunnsgkono-
misk effektivitet.

Det finnes mange eksempler pa risikomomenter som er store i sektorsammenheng, men sma i
samfunnssammenheng. Slik risiko bgr sektoren, og samfunnet som helhet, se bort fra. Regelen er
at samfunnet kan ha en risikoavers holdning til systematisk risiko, og en risikongytral holdning til
usystematisk risiko, der systematisk og usystematisk er begreper som nettopp dekker risiko som
er merkbar eller ikke i samfunnssammenheng.

Metodene for & handtere systematisk risiko er altsa
e Sikkerhetsekvivalenter

e Risikojustert kalkulasjonsrente

Vi anbefaler Enova a bruke risikojustert kalkulasjonsrente bygget pa stiliserte versjoner av aktg-
renes renteforutsetninger.

8.2.1 Sikkerhetsekvivalenter

Bruk av sikkerhetsekvivalenter er en fleksibel metode for & integrere holdning til risiko i den sam-
funnsgkonomiske analysen.

Ved bruk av sikkerhetsekvivalenter beregner man for hvert punkt i framtiden hvilken sikker inn-
tekt eller pris som tilsvarer den faktiske usikre inntekten eller prisen. Fordi risiko har en kostnad,
vil sikkerhetsekvivalenten vaere mindre enn den forventede usikre inntekten. Deretter kan strgm-
men av beregnede framtidige sikre inntekter neddiskonteres med relevant risikofri rente.

Sikkerhetsekvivalentenes fleksibilitet er deres analytiske styrke, men ogsa deres svakhet. | praksis
har det vist seg vanskelig & ivareta hensynet til at det offentlige skal ha én holdning til risiko nar
man bruker sikkerhetsekvivalenter. For naarmere omtale og vurdering, se Vista Analyse (2012a)
og Vista Analyse (2012b).
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8.2.2

Risikojustert kalkulasjonsrente

Det ligger i begrepet risikojustert kalkulasjonsrente at man tenker seg diskonteringsrenten i na-
verdiuttrykket delt opp i to deler:

r=r+k

der rs er den sikre renta og k er tillegg for risiko. Tillegget k legger seg i nevneren og fgrer til at
fremtidige inntektsstrgmmer blir mindre verdt, fordi de inneholder systematisk usikkerhet og ri-
siko.

Det er altsa ikke snakk om & legge et tillegg til Enovas normalavkastningskrav for prosjektvurde-
ring, men tillegg til den sikre renta.

Fra et teoretisk synspunkt er risikojustert kalkulasjonsrente noe utilfredsstillende fordi den forut-
setter at usikkerheten om inntekter og utgifter (altsa telleren) gker eksponensiellt. Likevel er det
denne modellen som na er eneradende i samfunnsgkonomiske analyser.

Ulike forbilder for kalkulasjonsrente

Myndighetene benytter pa en rekke omrader kalkulasjonsrenter for a prise risiko:

e | trdd med Finansdepartementets rundskriv R-109/21 (Finansdepartementet, 2021) brukes
en rente tilsvarende den private aktgrer star overfor for statlig forretningsdrift i konkur-
ranse med private aktgrer, og en rente pa 4 prosent for gvrige statlige tiltak til og med 40
ars levetid.

e For kraftverk o.l. er praksis at det benyttes en rente pa 6 prosent, mens praksis for petrole-
umsinvesteringer er a benytte en rente pa 7 prosent. Rundskriv R-109/21 sier ikke eksplisitt
hvilken rente som skal brukes nar staten regulerer private.

e NVE fastsetter nettselskapenes inntektsramme ut fra en nominell referanserente, som for
2022 er estimert til 5,53 prosent.

e Finansdepartementet verdsetter verdien av framtidige kostnadsfradrag i skattegrunnlagene
med risikojusterte renter, blant annet i beregningen av skatteutgifter.

e Finansdepartementet bruker renter for a verdsette kraftverk for skatteformal, jf. fglgende
utdrag fra mandatet for Johnsen (2017): «Kapitaliseringsrenten som brukes i naverdibereg-
ningene ved verdsettelsen, skal veere en realrente fgr skatt og bgr reflektere et markedsba-
sert avkastningskrav for vannkraft-produksjon. Avkastningskravet bgr fastsettes som sum-
men av en risikofri rente og et risikotillegg som reflekterer risikoen ved investeringer i vann-
kraftanlegg.»

8.2.3 Vianbefaler a bruke stiliserte versjoner av aktgrenes renteforutsetninger

Utgangspunktet for var anbefaling er R-109 (Finansdepartementet, 2021). Den relevante para-
grafen lyder i sin helhet.

«For statlig forretningsdrift i direkte konkurranse med private aktgrer skal en
kalkulasjonsrente tilsvarende den som private bedrifter star ovenfor benyttes. For gvrige
statlige tiltak skal den risikojusterte kalkulasjonsrenten som angitt i tabellen under benyttes.»
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Tabellen det vises til, oppgir 4 prosent realrente ar 1-40 i et prosjekts levetid, 3 prosent ar 41-75
og 2 prosent ar fra og med ar 76.

Enova mottar sgknader fra private og offentlige aktgrer og kan finansiere noen av dem. Det betyr
at offentlige og private konkurrerer med hverandre. De offentlige prosjektene som kommer fra
kommunal sektor, er ikke «statlig forretningsdrift», men likevel tilsier paragrafen at offentlige
prosjekter i konkurranse med private bgr analyseres med privat kalkulasjonsrente. Dersom of-
fentlige og private prosjekter ikke konkurrerer med hverandre, faller argumentet for a bruke mar-
kedsrente pa offentlige sektorer.

For & veere pa trygg samfunnsgkonomisk grunn bgr Enova da lage to «potter», én for privat sektor
og én for offentlig sektor. «Pottene» kan organiseres som ulike programmer der hver type aktgr
kan sgke pd programmet eller programmene tilordnet sin type. Private og offentlige prosjekter
vil likevel konkurrere, men pa en indirekte mate, nar pottene settes opp. Det blir med andre ord
skott mellom prosjektene som hindrer den direkte konkurransen.

Ogsa innenfor privat sektor ma man regne med at aktgrene har ulike kalkulasjonsrenter avhengig
av sin type. Husholdninger har gjerne en forholdsvis lav kalkulasjonsrente og verdiene fra R-109
kan veere et brukbart estimat. Borettslag og andre organisasjoner kan ha en kalkulasjonsrente
som ligger mellom husholdninger/det offentlige og den kommersielle private sektor.

Var anbefaling blir dermed:

e Definer ulike grupper av tilskuddsmottagere som forventes a ha ulike kalkulasjonsrenter.
Definer, sa langt som praktisk fornuftig, programmene slik at bare en av gruppene kan sgke
pd dem. Vurder sgknader innen hvert program med en stilisert utgave av kalkulasjonsrenta
aktgrene bruker.

e For offentlig sektor og husholdninger kan kalkulasjonsrenta gitt av R-109 veere et godt esti-
mat pa aktgrenes renteforutsetninger.

e Det ligger utenfor dette prosjektet a anbefale hvilke kalkulasjonsrenter man bgr legge til
grunn for organisasjoner, frivillig sektor og kommersielle virksomheter, men de bgr standar-
diseres. Enovas normalavkastningskrav ser ut til & vaere en god start. Kommersielle virksom-
heter kan tenkes a bruke ulike kalkulasjonsrenter for ulike typer prosjekter, pa grunn av pro-
sjekttypenes opplevde risikoprofil eller annet. Det kan for gvrig ogsa gjelde husholdninger.
Hvis det er systematiske forskjeller mellom prosjekter, bgr det standardiseres ulike kalkula-
sjonsrente per prosjekttype. | sa fall bgr ogsa prosjektene organiseres i ulike programmer
som ikke konkurrerer direkte med hverandre.
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9

9.1

Sannsynlighetsfordelinger for
utvalgte energibaerere

Det finnes flere verktgy for & undersgke virkninger av usikkerhet pa prosjekter. | programmer som
Crystal Ball og @Risk kan man beregne forventet Ignnsomhet av prosjekter ved hjelp av Monte
Carlo simuleringer, der man spesifiserer sannsynlighetsfordelingen for usikre variabler.

Vi har brukt historiske prisdata for a beregne sannsynlighetsfordelinger for elektrisitets-, olje- og
gassprisen. | kapittel 9.3.1 til 9.3.3 nedenfor viser vi hvilken fordeling passer best med historiske
data, og hvilke parametere kan brukes til & spesifisere sannsynlighetsfordelingen (f.eks. i Crystal
Ball). Siden vi er interessert i usikkerhet rundt langsiktige priser, og i del 1 av rapporten anbefaler
vi @ bruke langsiktige prisprognoser, som typisk gir et anslag for arsgjennomsnittet for en framti-
dig pris, har vi brukt arlige gjennomsnittspriser for estimeringer. Er man interessert i usikkerheten
pa kortere sikt, kan man bruke manedlige priser til & estimere de relevante parametere (se ved-
legg B.3 for sannsynlighetsfordelingene basert pa manedlige priser). Kapittel 9.4 oppsummerer
vare anbefalinger.

Vi begynner med en oversikt over hva karakteriserer en sannsynlighetsfordeling i kapittel 9.1. |
kapittel 9.2 forklarer vi hvordan man kan spesifisere en bestemt sannsynlighetsfordeling.

Hva karakteriserer en sannsynlighetsfordeling?

En sannsynlighetsfordeling viser enhver verdi en stokastisk variabel kan ta og sannsynligheten for
at variabelen vil ta den gitte verdien. Sannsynligheten til alle utfallene summerer seg til 1. | en
normalfordelt sannsynlighetsfordeling gijennomsnittet av alle verdiene, den midterste verdien
(median) og den verdien man har hgyest sannsynlighet for & trekke (mode), veere like. Dette er
ikke tilfelle nar fordelingen er skjev.

Standardavviket er et mal for spredningen av verdiene til en stokastisk variabel. Standardavviket
gir verdienes gjennomsnittlige avstand fra gjennomsnittet.

To andre relevante mal pa variasjonen i priser er skjevheten og kurtosen i fordelingen.

Skjevhet er et mal pa graden av asymmetri i en statistisk fordeling. Skjevhet lik O betyr at forde-
lingen ikke er skjev. Skjevhet over 0 betyr at fordelingen er hgyreskjev (altsa at de har en lang hale
pa hgyresiden i kurven), og negative verdier betyr venstreskjev. Stokastiske variabler som ikke
kan bli negative, slik som priser, har en tendens til 8 vaere hgyreskjeve. Skjevheten er ikke av-
hengig av variabelens maleenhet eller absolutte verdi.

Kurtose er et mal pa hvor «tykke» haler fordelingen har. Kurtosen er ogsa uavhengig av enhets-
verdien til variabelen, og har verdien 3 ved en standardnormalfordelt variabel. En kurtose over 3
betyr at fordelingen har tykkere haler enn standardnormalfordelingen, og kurtose under 3 betyr
smalere haler. Kurtosen kan ikke vaere negativ.
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9.2 Hvordan spesifisere sannsynlighetsfordelinger til en Monte Carlo
simulering?

| programmer som Crystal Ball kan man enten velge en bestemt forhandsspesifisert sannsynlig-
hetsfordeling (f.eks. normalfordeling eller gammafordeling) eller velge en egen sannsynlighets-
fordeling («custom») ved a spesifisere ulike parametere til sannsynlighetsfordelingen.

For eksempel kan man spesifiserer gjennomsnittet, standardavviket, minimum- og maksimum-
verdier og verdier for andre persentiler. Skjevhet og kurtose vil ofte veere relevante verdier 3
bruke nar man bestemmer sannsynlighetsfordelingene i en Monte Carlo-simulering.

Parameterne som avhenger av enhetsverdien (slik som gjennomsnittet, standardavviket, mini-
mum, maksimum og andre persentiler) kan ikke uten videre brukes dersom enhetsverdien end-
res. En vanlig mate a handtere dette pa er a bruke parameterens verdi relativt til giennomsnittet
for variabelen.

Vi har beregnet disse parametere for elektrisitets-, olje- og gasspris, basert pa historiske data. De
relevante parameterverdiene for hver av disse er oppgitt i tabellene i kapittel 9.3.1 til 9.3.3 ne-
denfor.

9.3 Huvilken fordeling passer best med historiske data for energipri-
sene?

Vi tester hvilke sannsynlighetsfordelinger som passer best med de historiske dataene for elektri-
sitets-, olje- og gasspriser.

Vi tester hvorvidt dataene passer med Weibull, gamma-, normal- og eksponensiell fordeling. Da-
taene tilpasses til de ulike sannsynlighetsfordelingene ved maximum likelihood-estimering, som
velger de parameterne som gjgr at fordelingene passer best. For Weibull-fordelingen innebaerer
dette formparameteren (som bestemmer formen/skjevheten pa fordelingen; stgrre verdier betyr
venstreskjev og lavere verdier betyr hgyreskjev) og skalaparameteren (spredningen til forde-
lingen, der stgrre verdi betyr stgrre spredning). For gammafordelingen estimeres formparamete-
ren og rateparameteren (den inverse av skalaparameteren). For normalfordelingen estimeres
giennomsnitt og standardavvik, og for eksponensiell fordeling estimeres rateparameteren.

Deretter beregner vi Akaike informasjonskriterie (AIC) og Bayesian informasjonskriterie (BIC), som
er estimatorer for prediksjonsfeil og dermed relativ kvalitet pa statistiske modeller for et gitt da-
tasett. De brukes til & vurdere hvor gode modeller er relativt til hverandre, der lavere verdi betyr
bedre modell. Vi beregner ogsa Kolmogorov-Smirnov Goodness of Fit Test, som tester om data-
ene har den spesifiserte fordelingen. Vi anbefaler & bruke den sannsynlighetsfordelingen som
kommer best ut pa Kolmogorov-Smirnov-testen og med lavest AIC og BIC.

Vi finner at gammafordelingen passer best for alle tre energibzerere som vi har testet. Nedenfor
angir vi testresultatene og de relevante parametere som kan brukes til & spesifisere en fordeling
i f.eks. Crystal Ball for hver av dem.
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9.3.1 Sannsynlighetsfordeling for kraftpris

Kraftprisene har gkt dramatisk i 2021 og 2022, og nadd nivaer vi aldri har sett f@r, se Figur 9.1.
Man kan argumentere at situasjonen er sapass spesiell na, og at den vil normalisere seg om en
stund, slik at det kan vaere rimelig a legge til grunn en sannsynlighetsfordeling basert pa prisene
til og med 2021. Ved & inkludere 2022 kan man fa et feilaktig bilde av hvordan usikkerheten for
kraftprisen vil veere fremover. Pa den andre siden kan man argumentere for det motsatte — at
prisene i 2022 nettopp synliggj@r usikkerheten og utfallsrommet for kraftprisene.

Vi estimerer sannsynlighetsfordelingen basert pa to datasett: én der prisen i 2022 inngar og én
uten prisene i 2022. Vi viser her resultatene med prisene til og med desember 2021; resultatene
for estimering som inkluderer 2022 er vedlegg B.1.

Merk ogsa at sannsynlighetsfordelingen er beregnet pa grunnlag av gjennomsnittet av prisene i
prisomrader i Norge. Hvis man forventer at det skal vaere (betydelige) prisforskjeller mellom ulike
prisomrader ogsa i framtiden, bgr man estimere sannsynlighetsfordelinger for alle prisomrdadene
hver for seg.

Figur 9.1 Kraftpris i Norge, manedlig gjennomsnitt 1996-2022. kr/MWh
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Kilde: Vista Analyse basert pG data fra Nord Pool

Basert pa arlige gjennomsnittspriser i perioden 1996-2021 finner vi at gammafordelingen passer
best for elektrisitet. Figur 9.2 viser fordelingen til arlige gjennomsnittspriser for elektrisitet, sam-
men med den estimerte gammafordelingen. De to kurvene overlapper hverandre i stor grad, men
gammafordelingen har litt kortere venstrehale, og den er glattere.
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Figur 9.2 Sannsynlighetsfordeling for kraftpris i Norge, basert pa arlige gjennomsnitts-
priser 1996-2021, samt den estimerte gammafordelingen. kr/MWh
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Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Nord Pool

Merknad: x-akse normert til standardavvik fra giennomsnittet.

For simulering av usikkerheten i elektrisitetspriser anbefaler vi dermed & bruke en hgyreskjev
sannsynlighetsfordeling (gammafordeling) med formparameter lik 5,27 og rateparameteren lik
0,0195 (se Tabell 9.1).

Tabell 9.1 Parametere for estimert sannsynlighetsfordeling for kraftpris, basert pa arlige
gjiennomsnittpriser for kraft, 1996-2021

Formparameter Rateparameter

Gamma 5,27 0,0195

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Nord Pool

Som omtalt i del 1 av rapporten anbefaler vi at langsiktige prisprognoser brukes til prisanslag.
Dette innebaerer at det historiske gjennomsnittet (270 kr/MWh) skal erstattes med prisprogno-
sen (f.eks. 500 kr/MWh). Da kan man ikke bruke standardavviket og persentiler malt i absolutte
tall, men ma bruke relative tall i stedet. | Tabell 9.2 oppgir vi gjennomsnittet og persentilene bade
i absolutte verdier (i kr/MWh) og relative verdier (relativt til giennomsnittet). Disse kan brukes i
Crystal Ball eller annet egnet verktgy for & giennomfgre Monte Carlo simuleringer.

Relevante parametere for fordelingen, basert pa datasettet som ogsa inkluderer priseri 2022, er
i vedlegg B.1.
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Tabell 9.2 Deskriptiv statistikk for kraftpris, basert pa arlige giennomsnittspriser, 1996-
2021
Gjennom-  Standard- Persentil
snitt awvik

0% 5% 10% 50% 90% 95% 100%

Absolutt
(kr/MWHh)

Relativt til
gjennomsnitt

270 118 99 106 119 247 409 431 587

1 0,438 0,366 0,392 0,440 0914 1,52 16 2,17

Kilde: Vista Analyse basert pa radata fra Nord Pool

Tabell 9.3 Kurtose og skjevhet for kraftpriser, basert pa arlige giennomsnittspriser,
1996-2021
Kurtose Skjevhet
3,22 0,645

Kilde: Vista Analyse basert pa radata fra Nord Pool

Tabell 9.4 viser resultater for Kolmogorov-Smirnov-testen som vi baserer vare konklusjoner og
anbefalinger pa. Det er hgyest sannsynlighet for at dataene passer med gammafordelingen: Ho
(at dataene fglger den angjeldende fordelingen) avkreftes med 8 prosents sannsynlighet, mot 11
prosent for Weibull-fordelingen, 14 prosent for normalfordelingen og 32 prosent for eksponen-
siell fordeling. Gammafordelingen har ogsa best fit bade AIC og BIC (der lavere tall betyr bedre

fit).
Tabell 9.4 Testresultater for kraftpris
Weibull Gamma Normal Eksponensiell
Kolmogorov-Smirnov 0,11 0,08 0,14 0,32
Fit-kriterie:
AIC 323 322,3 325 345,2
BIC 325,6 324,8 327,5 346,4

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Nord Pool

9.3.2 Sannsynlighetsfordeling for oljepris

Basert pa arlige gjennomsnittspriser i perioden 1987-2022 finner vi at gammafordelingen passer
best for raolje. Figur 9.3 viser (den glattede) fordelingen til arlige gjennomsnittspriser for raolje,
sammen med en estimert gammafordeling med formparameter lik 2,289 og rateparameter lik
0,047 (se Tabell 9.5). De to kurvene overlapper hverandre i stor grad, men gammafordelingen har
litt kortere venstrehale og litt lengre hgyrehale, i tillegg til at den er glattere.
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Figur 9.3 Sannsynlighetsfordeling for raoljeprisen, basert pa arlige gjiennomsnittspriser
for Brent blend 1987-2022, samt estimert gammafordeling. dollar/fat.
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Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Merknad: x-akse normert til standardavvik fra giennomsnittet

Tabell 9.5, Tabell 9.6 og Tabell 9.7 viser formparameteren og rateparameteren samt annen de-
skriptiv statistikk for oljeprisen. Disse kan settes inn i Crystal Ball eller annet egnet verktgy for a
giennomfgre Monte Carlo simuleringer.

| Tabell 9.6 oppgir vi bade absolutte verdier (i dollar/fat) og relative verdier (relativt til giennom-
snittet). Som omtalt ovenfor anbefaler vi at langsiktige prisprognoser brukes til prisanslag. Dette
innebzerer at det historiske gjennomsnittet (48,5 dollar/fat) skal erstattes med prisprognosen
(f.eks. 70 dollar/fat). Da kan man ikke bruke standardavviket og persentiler malt i absolutte tall,
men ma bruke relative tall i stedet.

Tabell 9.5 Parametere for estimert sannsynlighetsfordeling for oljepris, basert pa arlige
gjiennomsnittpriser for rdolje (Brent blend), 1987-2022
Formparameter Rateparameter
Gamma 2,289 0,047

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
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Tabell 9.6 Deskriptiv statistikk for oljepris, basert pa arlige giennomsnittspriser for ra-
olje (Brent blend), 1987-2022
Gjennom-  Standard- Persentil
snitt awvik 0% 5% 10% 50% 90% 95% 100%
Absolutt
(USD/fat) 48,5 32,7 12,7 15,6 17 40 102,3 109,6 112
Relative il 1 0675 0261 0321 0352 0824 211 226 231

gjennomsnitt

Kilde: Vista Analyse basert pa radata fra Refinitiv

Tabell 9.7 Kurtose og skjevhet for rdolje, basert pa arlige gjennomsnittspriser 1987-
2022
Kurtose Skjevhet
2,14 0,68

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Tabell 9.8 oppgir testresultatene for de ulike fordelingene som vi har testet. Som vi ser av Kolmo-
gorov-Smirnov-testen har oljeprisdataene lavest sannsynlighet for & ha normal- og eksponsiell
fordeling, mens sannsynligheten for at dataene har Weibull- eller gammafordeling har hgyest
sannsynlighet (Ho avkreftes med 13 prosent sannsynlighet, mot 17 prosent og 21 prosent for hen-
holdsvis normal- og eksponensiell fordeling). Videre ser vi at gammafordelingen har best AIC og
BIC (der lavere tall betyr bedre fit). Pa bakgrunn av dette anbefaler vi gammafordeling.

Tabell 9.8 Testresultater for oljepris
Weibull Gamma Normal Eksponensiell
Kolmogorov-Smirnov 0,13 0,13 0,17 0,21
Fit-kriterie:
AIC 4040,66 4026,38 4181,66 4148,94
BIC 4048,76 4034,48 4189,76 4152,99

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

9.3.3 Sannsynlighetsfordeling for gasspris
Figur 9.4 viser at ogsa gassprisene har gkt dramatisk i fra slutten av 2021.

P4 samme mate som for kraftpriser estimerer vi ogsa sannsynlighetsfordeling for gass med to
datasett, med og uten 2022. Vi viser resultatene basert pa prisene til og med 2021 her; se vedlegg
B.2 for estimering som inkluderer 2022.
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Figur 9.4 Gasspriser i Europa, manedlig gjennomsnitt 2005-2022. EUR/MWh
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Kilde: Vista Analyse basert pa radata fra Refinitiv

Pa samme mate som for kraftprisen og oljeprisen passer gammafordelingen best for gassprisen.
Figur 9.5 viser den estimerte sannsynlighetsfordelingen, sammen med historiske gasspriser. Vi
ser at hgyrehalen er litt lenger og tykkere i den faktiske fordelingen enn i den estimerte gamma-
fordelingen.

Figur 9.5 Sannsynlighetsfordeling for gassprisen, basert pa arlige giennomsnittspriser
2005-2021, samt estimert gammafordeling. EUR/MWh
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Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Merknad: x-akse normert til standardavvik fra giennomsnittet

For Monte Carlo simuleringer av gasspriser anbefaler vi en hgyreskjev sannsynlighetsfordeling
(gammafordeling) med formparameter lik 8,722 og rateparameteren lik 0,423 (se Tabell 9.9). Vi-
dere anbefaler vi @ bruke relativt standardavvik og kvantiler basert pa Tabell 9.10.

Tilsvarende verdier for datasettet som inkluderer 2022 er oppgitt i vedlegg B.2.
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Tabell 9.9 Parametere for estimert sannsynlighetsfordeling for gasspris, basert pa arlige
gjennomsnittpriser 2005-2021
Formparameter Rateparameter
Gamma 8,722 0,423

Kilde: Vista Analyse basert pa radata fra Refinitiv

Tabell 9.10 Deskriptiv statistikk for gasspris, basert pa arlige gijennomsnittspriser 2005-
2021
Gjennom-  Standard- Persentil
snitt avvik 0% 5% 10% 50% 90% 95% 100%
Absolutt
(EUR/MWh) 20,6 7,68 956 12,5 13,5 199 26,9 30,3 43,2
Relative til 1 0,37 046 06 066 096 130 147 2,1

gjennomsnitt

Kilde: Vista Analyse basert pG radata fra Refinitiv

Tabell 9.11 Kurtose og skjevhet for gasspris, basert pa arlige gjennomsnittspriser 2005-
2021
Kurtose Skjevhet
5,47 1,37

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Tabell 9.12 viser at det er gammafordelingen som kommer best ut pa Kolmogorov-Smirnov-tes-
ten og har best fit (bade AIC og BIC).

Tabell 9.12 Testresultater for gasspris
Weibull Gamma Normal Eksponensiell
Kolmogorov-Smirnov 0,15 0,11 0,14 0,41
Fit-kriterie:
AIC 120,2 117 120,5 138,9
BIC 121,8 118,7 122,2 139,8

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

9.4 Anbefalinger for sannsynlighetsfordelinger, oppsummert

Vi finner at gammafordelingen passer best for prisene for alle tre energibaerere som vi har testet
(elektrisitet, olje og gass). Vi har estimert relevante parametere som kan brukes til a spesifisere
sannsynlighetsfordelinger i egnet verktgy (f.eks. Crystal Ball eller @Risk). Vi anbefaler a bruke
disse sammen med de langsiktige prisprognosene, omtalt i del 1 av rapporten.

Merk at parametere som vi har vist her er estimert pa grunnlag av gjennomsnittlige kraftpriser i
Norge (dvs. gjennomsnittet av prisomradene NO1-NO5). Hvis man forventer at (betydelige)
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prisforskjeller mellom ulike prisomrader vil vedvare, bgr man estimere sannsynlighetsfordelinger
for alle prisomradene hver for seg,

Dersom det inngar flere stokastiske variabler i beregningen, ma man ta hensyn til korrelasjonen
mellom variablene. Ogsa korrelasjonene kan estimeres fra historiske data.

Relevante parametere kan estimeres pa nytt nar nye data blir tilgjengelige. Det er likevel begren-
set hvor mye parameterne i sannsynlighetsfordelingene vil endre seg pa grunnlag av en eller to
nye observasjoner under normale omstendigheter (2021 og 2022 er apenbart unntaket).

Det kan imidlertid vaere et problem at sannsynlighetsfordelingene fremover kan vaere annerledes
enn fordelingen bakover. Dette problemet ma Igses gjiennom rimelighetsbetraktninger.
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A Sammenheng mellom prisen pa
raolje og oljeprodukter, inklu-
dert 2022

| kapittel 4.2.1 beskriver vi hvordan vi kan etablere forholdet mellom prisen pa raolje og raffinerte
oljeprodukter ved bruk av historiske data. Vi benytter manedlig prisdata frem til desember 2021
til estimeringen (resultatene er vist i Tabell 4.5 i hovedrapporten). Grunnen til at vi velger bort
data fra 2022 er den ekstraordinzere situasjonen i energimarkedene som fglge av krigen i Ukraina.

Vi har ogsa testet ut regresjonen med data inkludert priser til og med august 2022, men da far
modellen lavere forklaringskraft (malt ved R?). Det vil ogsa gi modellen darligere prediksjonsevne
i «normalar». Resultatene fra denne regresjonen, med data fra 2022 inkludert, er vist i Tabell A.1.

Tabell A.1 Sammenhengen mellom manedlige markedspriser for raffinerte oljeproduk-
ter (kr/tonn) og raoljeprisen (kr/fat), inkl. data for 2022
Oljeprodukt Referansepris Oljekoeffisient Konstant R? Tidsintervall
Diesel ULSD 10ppm CIF NWE 9,09442 66,3132 0,924 okt 02 —aug 22
MGO Gasoil, 0.2% S FOB ARA 8,89634 -16,3062 0,968 jan 94 —aug 22
Tungolje Fuel oil, 3.5% S ARA 5,35318 -76,7264 0,951 jan 94 —aug 22
Kilde: Vista Analyse, Refinitiv Datastream

Merknad:  Referanseprisen angir hvilken notering fra Refinitiv vi har brukt i estimeringen.
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B Sannsynlighetsfordelinger

| hovedrapporten (i kapittel 9.3) viser vi de estimerte sannsynlighetsfordelingene for kraftpris og
gasspris, basert pa prisene til og med 2021. Nedenfor viser vi resultatene for de samme estime-
ringene inkludert prisene i 2022.

| kapittel 9.3 er sannsynlighetsfordelingene beregnet pa grunnlag av drlige gjennomsnittspriser. |
kapittel B.3 nedenfor viser vi sannsynlighetsfordelingene til de samme energibaerere basert pa
mdnedlige gjennomsnittspriser.

B.1 Sannsynlighetsfordeling for kraftpris, inkludert 2022

Merk at sannsynlighetsfordelingene for kraftpris er beregnet som gjennomsnittet for alle prisom-
radene i Norge.

Figur B.1 Sannsynlighetsfordeling for kraftpris i Norge, basert pa arlige gjennomsnitts-
priser 1996-2022, samt den estimerte gammafordelingen. kr/MWh
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Merknad:  x-akse normert til standardavvik fra giennomsnittet

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

B.1.1 Parametere til sannsynlighetsfordelingen

Tabell B.1 Parametere for estimert sannsynlighetsfordeling for kraftpris, basert pa arlige
gjennomsnittpriser, 1996-2022

Formparameter Rateparameter

Gamma 8,722 0,423

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
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Tabell B.2 Deskriptiv statistikk for kraftpris, basert pa arlige gjiennomsnittspriser 1996-
2022
Gjennom-  Standard- Persentil
snitt awvik 0% 5%  10% 50% 90% 95% 100%
kr/MWh 311 241 99 106 120 249 428 541 1366
SR:i't'tt" glennom- 1 0774 0318 0342 0387 0802 138 174 4,40
Kilde: Vista Analyse basert pa radata fra Refinitiv
Tabell B.3 Kurtose og skjevhet kraftpris, basert pa arlige giennomsnittspriser 1996-2022
Kurtose Skjevhet
14,9 3,25

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

B.1.2 Testresultater til sannsynlighetsfordelingen

Tabell B.4 Testresultater for kraftpris
Weibull Gamma Normal Eksponentiell
Kolmogorov-Smirnov 0,17 0,14 0,23 0,27
Fit-kriterie:
AIC 359,38 354,17 375,72 365,91
BIC 361,98 356,76 378,31 367,21

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
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B.2 Sannsynlighetsfordeling for gasspris, inkludert 2022

Figur B.2 Sannsynlighetsfordeling gasspris, basert pa arlige gjennomsnittspriser 2005-
2022, samt den estimerte gammafordelingen
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Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

B.2.1 Parametere til sannsynlighetsfordelingen

Tabell B.5 Parametere for estimert sannsynlighetsfordeling for gasspris, basert pa arlige
gjennomsnittpriser, 2005-2022

Formparameter Rateparameter

Gamma 2,55 0,096
Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
Tabell B.6 Deskriptiv statistikk for gasspris, basert pa arlige gjennomsnittspriser, 2005-

2022
Gjennom-  Standard- Persentil
snitt awvik 0% 5% 10% 50% 90% 95% 100%
EUR/MWh 26,6 26,5 9,56 12,5 13,6 20,7 31,9 56 129

Relativt til

. . 1 1 0,359 047 0,511 0,779 1,20 2,10 4,83
gjennomsnitt

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Tabell B.7 Kurtose og skjevhet for gasspris, basert pa arlige giennomsnittspriser 2005-
2022.
Kurtose Skjevhet
13,7 3,41

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
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B.2.2 Testresultater til sannsynlighetsfordelingen

Tabell B.8 Testresultater for gasspris
Weibull Gamma Normal Eksponentiell
Kolmogorov-Smirnov 0,30 0,29 0,38 0,33
Fit-kriterie:
AlC 155,13 151,19 172,03 156,15
BIC 156,91 152,97 173,81 157,04

Kilde: Vista Analyse basert pa radata fra Refinitiv

B.3 Sannsynlighetsfordelinger basert pa manedlige giennomsnittspri-

ser

For & undersgke usikkerheten rundt langsiktige priser har vi anbefalt sannsynlighetsfordelinger
estimert pa grunnlag av arlige gjennomsnittspriser (se kapittel 9.3). For simulering av usikkerhe-
ten rundt mer kortsiktige priser kan man bruke estimater basert pa manedlige gjennomsnittspri-
ser. Nedenfor angir vi de relevante parametere for energipriser, basert pa manedlige gjennom-

snittspriser. Vi viser til forklaringene og drgftingen i kapittel 9.

B.3.1 Kraftpriser

Beregningene i dette kapittelet er basert pda manedlige gjennomsnittspriser i perioden januar

1996 — september 2022.

Tabell B.9 Parametere for estimert sannsynlighetsfordeling kraftpris, basert pa maned-
lige giennomsnittpriser, 1996-2022
Formparameter Rateparameter
Gamma 2,53 0,0084
Kilde: Vista Analyse basert pG radata fra Refinitiv
Tabell B.10 Deskriptiv statistikk for kraftpris, basert pa manedlige gjennomsnittspriser,
1996-2022. kr/MWh
Gjennomsnitt Standard- Persentil
awvik 0% 5%  10% 50% 90% 95% 100%
Absolutt
kr/MWh 301 249 18 81,8 116 252 476 618 2723
Relative il 1 0,828 006 0272 0387 0,838 1,58 205 9,05

gjennomsnitt

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
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B.3.2

Tabell B.11
1996-2022
Kurtose Skjevhet
35,6 4,58

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Kurtose og skjevhet for kraftpris, basert pa manedlige gjennomsnittspriser,

Tabell B.12 Testresultater for kraftpris
Fit-stitistikk Weibull Gamma Normal Eksponensiell
Kolmogorov-Smirnov 0,11 0,09 0,18 0,22
Fit-kriterie:
AIC 4232,41 4187,34 4456,56 4307,84
BIC 4239,95 4194,88 4464,10 4311,61

Kilde: Vista Analyse, basert pa radata fra Refinitiv

Oljepriser
Beregningene i dette kapittelet er basert pa manedlige gjennomsnittspriser i perioden mai 1987
—september 2022.
Figur B.3 Gjennomsnittlig manedlig raoljepris (Brent blent), 1987-2022. USD/fat
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Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
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Tabell B.13 Parametere for estimert sannsynlighetsfordeling for raolje, basert pa maned-
lige gjennomsnittpriser, 1987-2022
Formparameter Rateparameter
Gamma 2,21 0,046

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Tabell B.14 Deskriptiv statistikk for oljepris, basert pa manedlige gjennomsnittspriser
(Brent blend), 1987-2022
Gjennom- Standard- Persentil
snitt awvik 0% 5%  10% 50% 90% 95% 100%
USD/fat 48,4 33 94 142 162 388 107 112 137
Relativt tl 1 0,683 0,195 0295 0,335 0801 221 231 284

gjennomsnitt

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Tabell B.15 Kurtose og skjevhet for oljepris, basert pa manedlige giennomsnittspriser
1987-2022
Kurtose Skjevhet
2,4 0,78

Kilde: Vista Analyse basert pa radata fra Refinitiv

Tabell B.16 Testresultater for oljepris
Fit-stitistikk Weibull Gamma Normal Eksponensiell
Kolmogorov-Smirnov 0,13 0,13 0,17 0,21
Fit-kriterie:
AIC 4040,66 4026,38 4181,66 414894
BIC 4048,76 4034,48 4189,76 4152,99

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

B.3.3 Gasspriser

Beregningene i dette kapittelet er basert pa manedlige gjennomsnittspriser i perioden februar
2005 — september 2022.

Tabell B.17 Parametere for estimert sannsynlighetsfordeling for gasspris, basert pa ma-
nedlige gjennomsnittpriser, 2005-2022
Formparameter Rateparameter
Gamma 2,55 0,1012

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
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Tabell B.18 Deskriptiv statistikk for gasspris, basert pa manedlige gjennomsnittspriser
2005-2022
Gjennom- Standard- Persentil
snitt avvik 0% 5%  10% 50% 90% 95% 100%
EUR/MWh 25,2 26 4,88 10,3 11,6 20,5 28,7 72,5 202
Relative til 1 1 0,193 0,407 0462 0813 1,14 2,88 803
gjennomsnitt

Kilde: Vista Analyse, basert pa radata fra Refinitiv

Tabell B.19 Kurtose og skjevhet for gasspris, basert pa manedlige gjennomsnittspriser
2005-2022
Kurtose Skjevhet
27,4 4,66

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv

Tabell B.20 Testresultater for gasspris
Fit-stitistikk Weibull Gamma Normal Eksponensiell
Kolmogorov-Smirnov 0,26 0,25 0,36 0,29
Fit-kriterie:
AIC 1763,24 1714,53 1986,16 1794,69
BIC 1769,96 1721,24 1992,88 1798,04

Kilde: Vista Analyse basert pd radata fra Refinitiv
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