Cen|/SES

Centre for Sustainable Energy Studies

Elsertifikater

CenSES position paper

A/

/l\

TN 2




En position paper av FME CenSES

Kari Aamodt Espegren, IFE

Arne Lind, IFE

Eva Rosenberg, IFE

Per Ivar Helgesen, NTNU/Enova
Asgeir Tomasgard, NTNU
Kristin Linnerud, HVL/CICERO
Stein-Erik Fleten, NTNU

Ove Wolfgang, SINTEF

978-82-93198-35-2



CenSES Position Paper: Elsertifikater

= 0 0 1T T [ = T S 3
22 111 =T [ 71 oV [ 8
3 Sertifikatordningens VOIUMMAL ..........ccvvueieveiriiiieeieeiesieeete et esnes 10
3.1  Status for sertifikatmarkedet............occceiriiniini e 10
3.2  Analyse av faktorer som kan hindre at volummalet OppNA&S........c.ccccevevevevevevevevererennen. 11
4 Investeringer 0g POIItISK FSIKO ......ocveviiiieiei et 15
5  PrisUtViKliNg 0g PriSHSIKO .....cciiiiiciece ettt re et e re e re e snte e 17
5.1  Kortsiktig prisutvikling 0g USIKKEINEt ..o 17
5.2 Langsiktig PriSUtVIKIING.......ccooiieiiieece e 20
5.3 Prisrisiko for elSertifikater ...........ccocoriiiiiiiicc e 22
6 KOSINAASEEKLIVIEL......c.ecuiieiiieiiicee bbb e 22
6.1 Kostnadseffektivitet og design av ordningen ...........cccecveeeveieeieseseece e 22
6.2  Kostnadseffektivitet 0g riSIKOfOrdeling........coceveeiieiii e 23
T FOrdeliNgSEITEKIET......e ittt 24
8  Diskusjon 0g anbDETAlINGET ........ccuiviiieiiieieireere ettt 29
O REIBIANSEN ...ttt bbb 32
10 Beskrivelse av elsertifikatordniNgen ...........ccoeeciiieeeiiceece et 34
10.1  KONIOHSIASJON ...c.veceviiicieeiecteee ettt ettt s be et e s be e s e s beeas e besreenbesteennenseens 34
10.2 Virkemate for elsertifikatmark@det ............ovveeuririreeeeesseeeeiess s 35
11 SENIIAIE DEGIEPET ...ttt sttt b et 35



1 Sammendrag

Elsertifikatordningen er en felles ordning for Norge og Sverige med en malsetting pa 28,6
TWh ny, fornybar kraftproduksjon innen 2020. Basert pa forskning av elsertifikat-
ordningen gjennomfgrt av forskere i Centre for Sustainable Energy Studies (CenSES) er det
var vurdering at med det valgte design er sertifikatordningen ikke kostnadseffektiv, og
den fordeler heller ikke risiko mellom myndigheter og private pa en optimal mate. Dette
medfgrer at det potensielt ikke er de beste prosjektene som velges. Subsidiert utbygging
av fornybar kraft fgrer til et velferdstap, men dette velferdstapet reduseres dersom
eksporten av kraft gker. Vi far en velferdsgkning for alle aktgrer, bade kraftprodusenter
og forbrukerne, hvis ny kraftproduksjon kombineres med gkt nasjonal kraftetterspgrsel.

Om ordningen

Elsertifikatordningen, eller grgnne sertifikater som det ogsa kalles, er en felles ordning for
Norge og Sverige. Den ble etablert som et virkemiddel for & oppna malene fastsatt i EUs
fornybardirektiv. Fornybardirektivet innebzaerer at Norge skal ha en fornybarandel pa 67,5 %
i 2020. Fornybarandelen beregnes som en brgk; fornybar energi delt pa total energibruk. For
a oppna dette malet kan vi enten gke den fornybare energiproduksjonen eller vi kan bli mer
energieffektive (eller vi kan gjgre begge deler).

Norge og Sverige hatt et felles marked for elsertifikater siden 1. januar 2012.
Hovedmalsettingen med elsertifikatordningen har veert a gke den totale kraftproduksjonen
fra fornybare energikilder med 28,4 TWh i de to landene til sammen innen utgangen av
2020.

Tilbudet i elsertifikatmarkedet skapes ved at produsenter av ny fornybar kraft mottar
elsertifikater. For hver MWh produksjon utstedes ett elsertifikat. Kraftprodusenter selger
elsertifikater, og de far dermed en ekstrainntekt, i tillegg til salget av kraft. Hensikten med
ordningen er at disse gkte inntektene skal stimulere til gkt utbygging av kraftproduksjon fra
fornybare energikilder.

Prisen pa elsertifikater avhenger av hvor mange som investerer i ny kraftproduksjon. Er det
fa som vil bygge ny kraftproduksjon, vil sertifikatprisen gke til den oppnar et niva som gjgr
at noen vil investere i ny kraftproduksjon. Dersom det bygges mye, gker tilbudet av
elsertifikater, og dermed vil prisen pa elsertifikatene synke.

Et annet mal med elsertifikatordningen var at ny kraftproduksjon skulle oppnas pa en
kostnadseffektiv mate, siden investeringer i ny kraft ville komme der det er mest Ipnnsomt.
Siden Norge og Sverige i utgangspunktet hadde ulike skatte- og avgiftsregler medfgrte det at
mer fornybar ble bygget i Sverige enn i Norge, saerlig i de fgrste arene etter at den felles
ordningen ble etablert.



Den svensk-norske elsertifikatordningen er det fgrste eksemplet innen EU pa at man kan
etablere en ordning pa tvers av nasjoner for @ oppna nasjonale mal.

Usikkerhet knyttet til elsertifikatordningen har helt siden den fgrst ble debattert i Stortinget
pavirket investeringsbeslutninger i norsk vind- og vannkraft, og vil fortsette a gjgre det lenge
etter at ordningen eventuelt blir besluttet avviklet. Investors forventede kontantstremmer
blir pavirket bade av usikkerheten til prisen pa elsertifikater under ordningen, men ogsa av
usikkerheten knyttet til innfgring, avvikling og revisjon av ordningen, det vil si politisk risiko.
De viktigste risikofaktorene knyttet til elsertifikatordningen er:

¢ Volumusikkerhet: Kommer malet for ny fornybar produksjon til a bli nadd?

e Prisusikkerhet: For de som skal investere i fornybar energiproduksjon er
sertifikatordningen designet for a redusere usikkerhet i avkastning. Dette forutsetter at
sertifikatprisen minst dekker forskjellen mellom markedspris og kostnad ved produksjon.
Sertifikatprisen er markedsbestemt og saledes usikker.

e Politisk usikkerhet: Vil ordningens design pavirke Isnnsomhet, og hvordan vil ordningen
viderefgres?

Forskningsstudier

Elsertifikater er en stgtteordning for a stimulere til gkt utbygging av fornybar
kraftproduksjon, men det finnes ogsa andre stgtteordninger som bidrar til gkt
kraftutbygging. Eksempler pa dette er auksjonsutbygging, innmatingspremier og
innmatingstariffer. Forskjellene i markedsrisiko mellom innmatingstariffer/premier og
elsertifikater er studert, og resultatene viser at elsertifikater ikke medfgrer stgrre risiko for
investorene enn det faste innmatingstariffer gjgr. Investeringer gjgres ofte tidligere med
innmatingstariffer, mens ordningen med elsertifikater gir insentiv til at stgrre prosjekter blir
bygget. De som fleksibelt kan tilpasse sin produksjon blir premiert i elsertifikatordningen,
fordi alle mottar markedspriser, og det legger grunnlaget for et bedre fungerende
kraftmarked over tid. Det er vanskelig a fastsette korrekte faste innmatingstariffer og for
eksempel finnes et behov for instrumenter der investor far betalt for installert kapasitet
siden faste innmatingstariffer ikke premierer evnen til 3 produsere nar behovet er stgrst.

Hvordan ulike typer av risiko pavirker markedsaktgrene og derved ogsa malsettingen med
elsertifikatordningen, er noe av det som er studert av CenSES-partnere. Prisrisiko under
markedsbaserte stgtteordninger viser seg ofte a veere handterbar, mens politisk risiko kan
bli uhandterbar. Investorer bgr ikke skjermes mot prisrisiko, men politiske vedtak med
tilbakevirkende kraft bgr unngas. Usikkerheten fgr ordningen med elsertifikater ble innfgrt,
bidro til at mange Ignnsomme prosjekter ble satt pa vent. De uerfarne investorene, som for
eksempel lokale grunneiere, var mindre taktiske enn profesjonelle investorer og de
investerte umiddelbart nar prosjektet var Ignnsomt.



Det var i utgangspunktet forskjeller i skatter og nedskrivningsregler i de to landene, som
favoriserte utbygging i Sverige, men dette er delvis forandret og bedre samordnet na. Disse
regelendringene har bidratt til en gkning i utbygging av ny kraftproduksjon i Norge.

Bade tiden for konsesjonsbehandling og tidsvinduet ble vurdert som betydelige
risikofaktorer som kunne fgre til redusert tilgang pa nye prosjekter. @kte eksportpriser kan
motvirke en del denne risikoen, da gkte kraftpriser i utlandet vil fgre til gkt eksport og
sannsynligvis ogsa gkt produksjon.

Mindre endringer i produksjon av kraft med sertifikater (eller mindre endringer i
elforbruket) har i studier vist & gi betydelig endring i sertifikatprisen, som indikerer at det er
utfordringer ved elsertifikatmakedet knyttet til i praksis @ kunne danne forventninger til
framtidige priser. Eksempelvis innebaerer muligheten for overinvestering en trussel mot
stabiliteten i markedet.

Naturlig variasjon i klimavariabler, og dermed naturlig variasjon i fornybar produksjon, gj@r
det mindre sannsynlig at systemet faser seg ned akkurat til null mot slutten av levetiden.
Sertifikatprisene vil trolig enten ga til null (hvis det blir et overskudd) eller de blir meget
hgye (hvis det blir underskudd). Det mest sannsynlige er at det blir et overskudd mot slutten
dersom markedet fungerer effektivt. En positiv sertifikatpris betyr at det er en viss fare for
at det kan oppsta et underskudd en gang i fremtiden. Hvis det ikke er noen fare for at det
oppstar et fremtidig underskudd gar prisen helt til null. En fast straffavgift (eller et pristak)
for manglende elsertifikater og et tilsvarende prisgulv for overskudd av sertifikater kan bidra
til & sikre akseptabel stabilitet i markedet.

Bygging av fornybar kraft ved bruk av subsidier fgrer til et velferdstap. Innfgringen av
sertifikater fgrer til en velferdsoverfgring fra eksisterende kraftprodusenter til forbrukerne.
Velferdstapet blir mindre om man eksporterer kraft, det vil si hvis man bygger ny
overfgringskapasitet til utlandet. Nar nye kabler til Tyskland og Storbritannia er pa plass
reduseres velferdsoverfgringen, og tapet for produsentene blir mindre, mens
konsumentene tjener mindre. Fra et samfunnsperspektiv blir sertifikatordningen billigere
nar det bygges mer kraftoverfgring til utlandet. Dersom kraftforbruket i Norge gker, vil bade
forbrukerne og produsentene tjene pa det. Analysene viser ogsa at det er betydelige
geografiske forskjeller ved innfgring av elsertifikater med dagens etterspgrsel og nye
overfgringskabler.

Oppsummering

Elsertifikatordningen er i dag innrettet for at Norge og Sverige styrer mot et felles mal i
2020, med en felles avslutning i 2035. Sverige har besluttet a utvide ordningen med 18 TWh
nye elsertifikater til 2030. NVE og Energimyndigheten mener at den svenske utvidelsen av
ordningen bgr innga i det felles norsk-svenske elsertifikatmarkedet. Det betyr at norske og
svenske sertifikater ma ha samme status helt frem til ordningen avsluttes i Sverige. For



Norges del vil en utvidelse av ordningen i Sverige kunne bidra til at den planlagte norske
avviklingen av ordningen gar lettere.

Sannsynligvis vil malet om 28,4 TWh innen 2020 bli oppfylt, da det i januar 2017 er 17,8
TWh i produksjon og 9,8 TWh under bygging samlet i Sverige og Norge. Volumusikkerheten
er med andre ord vesentlig redusert siden starten av ordningen.

For de som skulle investere i fornybar energiproduksjon ble sertifikatordningen designet for
a redusere usikkerhet i avkastningen. Siden sertifikatprisen er markedsbestemt og dermed
usikker, er det fortsatt usikkerhet knyttet til om sertifikatprisen blir tilstrekkelig hgy til at
den dekker forskjellen mellom kraftprisen i markedet og kostnad ved ny produksjon.

Den politiske usikkerheten er ogsa betydelig redusert na, da det er vedtatt a viderefgre
ordningen i Sverige men ikke i Norge. Noe politisk usikkerhet gjenstar, de det ikke er avklart
hvordan den svenske utvidelsen kal handteres i de to landene.

Subsidiert utbygging av fornybar kraft fgrer til et velferdstap. Velferdstapet reduseres
dersom eksporten av kraft gker. Fullt utbytte av investeringen i ny kraft far man nar det er
gkt nasjonal etterspgrsel etter kraft, med et potensiale for velferdsgkning for alle aktgrer;
bade for eksisterende og nye kraftprodusenter, og for forbrukerne.

Oppsummert er var vurdering at det valgte design for sertifikatordningen sikrer at man far
bygget tilstrekkelig ny fornybar kraft, men ordningen er ikke kostnadseffektiv, og den er
heller ikke effektiv for a fordele risiko mellom myndigheter og private. Begge effekter leder
potensielt til at det ikke er de beste prosjektene som velges.



Studier som ligger til grunn er blant annet:
Boomsma, T.K. og Linnerud, K. (2015) “Market and policy risk under different renewable electricity schemes”

Boomsma, T.K, Meade, N og Fleten, S-E (2012) “Renewable energy investments under different support
schemes: A real options approach”

Cornelis E, Tomasgard A, Lind A, McGill | (2014) “Analysis of the Commaodification and Financialisation Aspects
of the Green Certificate Schemes in Flanders and Norway”

Fleten, S.-E., Linnerud, Kristin, Molnar, P. and Nygaard, M.T (2016) “Green electricity investment timing in
practise: Real options or net present value?”

Helgesen og Tomasgard (2016) “Efficiency and welfare distribution effects from the Norwegian-Swedish
Tradable Green Certificates Market”

Hustveit, Frogner og Fleten (2015) “An Analysis of the Swedish-Norwegian Electricity Certificate Market”

Lind A, Rosenberg E (2014) “How Do Various Risk Factors Influence the Green Certificate Market of Norway
and Sweden?”

Linnerud, K. Andersson, A. M. og Fleten, S.-E. (2014) “Investment timing under uncertain renewable energy
policy: An empirical study of small hydropower projects”

Linnerud, K. og Holden, E. (2015) “Investment barriers under a renewable-electricity support scheme:
Differences across investor types.”

Wolfgang, O., Jaehnert, S. and Mo, B. (2015) “Methodology for forecasting in the Swedish—Norwegian market
for el-certificates”




2 Innledning

Denne rapporten oppsummerer innsikt for aktgrer som gnsker a forsta sertifikatmarkedet
og konsekvenser av dette samt for politiske aktgrer som skal utforme nye stgttemekanismer
og designe marked.

Elsertifikatordningen er basert pa en avtale mellom Norge og Sverige om et felles marked
for elsertifikater. Elsertifikater omtales ogsa som grgnne sertifikater. Hovedmalsettingen
med sertifikatordningen er a gke kraftproduksjon fra fornybare energikilder med 28,4 TWh i
begge land i perioden 1.1.2012 — 31.12.2020. Norge og Sverige har hatt et felles marked for
elsertifikater siden 1. januar 2012, mens Sverige har hatt et marked for elsertifikater siden
2003. Opprinnelig var malsetningen i det felles markedet 26,4TWh, hvorav 13,2 TWh
finansiert av Norge. Sverige har siden det gket sin ambisjon med 2 TWh.

Elsertifikatordningen ble etablert som et virkemiddel for a3 oppna malene fastsatt i EUs
fornybardirektiv. Bakgrunnen for Norge sin del av dette malet er forpliktelsen til 3 oppna en
fornybar andel pa 67,5 % i 2020 i henhold til Fornybardirektivet. Fornybarandelen beregnes
som en brgk; fornybar energi® delt pa total energibruk?. For & oppna denne forpliktelsen har
Norge to viktige virkemidler; elsertifikatordningen som skal bidra til gkt fornybar
kraftproduksjon, og stgtteordninger for energieffektivisering som skal bidra til redusert
energibruk. | dette position paperet ser vi pa forskning knyttet til elsertifikater som er
gjiennomfg@rt av CenSES-partnere i Igpet av de siste fem arene. Noen forutsetninger har
forandret seg siden analysene ble gjennomfgrt og er derfor ikke gyldige i dag.

Et delmal med elsertifikatordningen var at malet om gkt fornybar kraftproduksjon kunne
oppnas pa en kostnadseffektiv mate, siden investeringer i ny kraft ville komme der det er
mest lgnnsomt.

Ordningen med elsertifikater er teknologingytral, og skal bidra til at begge land innfrir de
mal som er fastsatt giennom EUs fornybardirektiv. Gjennom at Norge knyttet seg til den
svenske ordningen med elsertifikater fikk markedet bade flere mulige aktgrer og et stgrre
volum enn det et nasjonalt marked ville fatt. Alle disse faktorene kan normalt bidra til
kostnadseffektivitet, og det var viktig da valget av stgtteordning ble tatt.

Den svensk-norske ordningen med elsertifikater er det fgrste eksemplet innen EU pa
hvordan samarbeidsmekanismer pa tvers av nasjoner kan benyttes for a8 oppna nasjonale
mal.

1 Med fornybar energi menes fornybar energi til varme og kjgling + fornybar kraftproduksjon+ biodrivstoff.
2 Med total energibruk menes all sluttbruk av energi + overfgringstap for strem og fjernvarme + bruk av energi
i kraft/varmesektoren + energi fra varmepumper.



Usikkerhet knyttet til elsertifikatordningen har helt siden den fgrst ble debattert i Stortinget
i 2000 pavirket investeringsbeslutninger i norsk vind- og vannkraft, og vil fortsette a gjgre
det lenge etter at ordningen eventuelt blir besluttet avviklet. Investors forventede
kontantstremmer blir pavirket bade av usikkerheten til prisen pa elsertifikater under
ordningen, men ogsa av usikkerheten knyttet til innfgring, avvikling og revisjon av
ordningen, det vil si politisk risiko. De viktigste risikofaktorene knyttet til ordningen er:

- Volumusikkerhet: Kommer malet for ny fornybar produksjon til & bli nadd?

- Prisusikkerhet: For de som skal investere i fornybar energiproduksjon er
sertifikatordningen designet for a redusere usikkerhet i avkastning. Dette forutsetter
at sertifikatprisen minst dekker forskjellen mellom markedspris og kostnad ved
produksjon. Sertifikatprisen er markedsbestemt og saledes usikker.

- Politisk usikkerhet: Vil ordningens design pavirke Isnnsomhet og hvordan vil
ordningen viderefgres?

Forskning gjennomfgrt i CenSES har sett pa i hvilken grad malsetningene knyttet til Norges
deltagelse i sertifikatmarkedet har blitt innfridd og hvordan ulike aktgrer i markedet har
agert i forhold til den nye ordningen. | denne rapporten samordner vi denne forskningen pa
felgende mate:

Kapittel 2 tar for seg volummalsetningen og diskuterer hvor effektiv sertifikatordningen er
for a nd volummalet. Her ser vi pa faktorer som kan pavirke maloppfyllelse.

| kapittel 3 diskuterer vi politisk risiko og hvordan denne pavirker sertifikatmarkedet.

| kapittel 4 oppsummeres ulike forskningsresultat som ser pa prisutviklingen til sertifikat og
som diskuterer prisrisiko. Den mest alvorlige prisrisikoen er knyttet til overproduksjon og at
sertifikatprisen blir null.

| kapittel 5 ser vi pa delmalet om kostnadseffektivitet og hvordan ordningen bade hittil og i
framtiden tilfredsstiller dette delmalet. Vi diskuterer ogsa hvor effektiv ordningen er til a

fordele risiko mellom aktgrer og hvordan dette pavirker kostnadseffektivitet.

| kapittel 6 ser vi pa hvordan sertifikatordningen pavirker total velferd, velferdsfordeling
mellom aktgrer og geografiske effekter.

Kapittel 7 gir en oppsummering og kommer med anbefalinger.

Appendiks A gir en kort oversikt over selve ordningen.



3 Sertifikatordningens volummal

3.1 Status for sertifikatmarkedet

Norges vassdrags- og energidirektorat (NVE) og Energimyndigheten i Sverige utgir

kvartalsrapporter som beskriver status i elsertifikatmarkedet. Kvartalsrapportene gir en

oversikt over kraftproduksjon som er berettiget elsertifikater, godkjente anlegg og

prisutvikling. Mer informasjon finnes pa https://www.nve.no/energiforsyning-og-

konsesjon/elsertifikater/.

Fra rapporten for 4. kvartal 2016, fremkommer det at per 1. januar 2017 er det blitt satt i
drift og godkjent anlegg i elsertifikatsystemet med en normalarsproduksjon pa 17,8 TWh. Av
dette er 14,3 TWh bygget i Sverige og 3,5 TWh i Norge, se Tabell 1 for en detaljert oversikt
over fordeling av kraftproduksjonen pa teknologier og regioner. Produksjonen fra disse nye
anleggene inngar i det felles malet om 28,4 TWh ny fornybar kraftproduksjon innen
utgangen av 2020.

Tabell 1Kraftproduksjon i Norge og Sverige (GWh)

Produksjon som inngar i malet pa 28,4 TWh (oppdatert pr 1. januar 2017), GWh
Bio Sol Vann Vind Totalt

SE1 1 27 1092 1121
SE2 314 501 5095 5913
SE3 1770 51 151 2315 4287
SE4 759 21 92 2121 2993
Sum Sverige 2844 75 770 10624 14 315
NO1 0,9 451 452
NO2 0,2 796 183 979
NO3 483 46 530
NO4 590 189 779
NO5 700 17 716
Sum Norge 0 1,1 3021 434 3456

I henhold til oversikten fra NVE og Energimyndigheten (Kvartalsrapport 4/2016) er det
kraftverk under bygging pr. 01.01.2017 som vil tilsvare en normalproduksjon pa 9,8 GWh
arlig. Foredlingen pa energikilder og land er vist i Tabell 2. Hvis alle som er under bygging
blir godkjent, vil de til sammen med eksisterende produksjon utgjgre ca. 27,6 TWh.
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Tabell 2Kraftverk under bygging per 4. kvartal 2016

Kraftverk under bygging i Norge og Sverige, GWh
Sverige Norge Totalt

Bio 1815 0 1815

Sol 1 1

Vann 68 1657 1725

Vind 2086 4202 6288

Totalt 3970 5859 9829

Vivil i det fglgende diskutere forskning som ser pa hvor effektiv ordningen er for a na
volummalet. Vi vurderer da ikke om den er kostnadseffektiv, men utelukkende hvor
sannsynlig det er at malet blir nadd. Kostnadseffektivitet kommer vi tilbake til i kapittel 5.

Fokuset vil derfor veere pa hvilke faktorer som kan utgjgre en risiko med tanke pa a na malet
om 28,4 TWh ny fornybar energiproduksjon.

3.2 Analyse av faktorer som kan hindre at volummalet oppnas

| 2014 ble det analysert faktorer som man da vurderte som mulige hinder for a8 oppna
volummalet. | dag, i 2017, er malet i teorien nadd hvis alle beslutninger om investeringer
legges til grunn, men arbeidet som beskrives her ma leses i lys av forutsetningene fra 2014.

Til kontrollstasjonen i 2015 ble det diskutert flere risikofaktorer som kunne pavirke
utbyggingstakten av fornybar kraftproduksjon (NVE-rapport 5/2014 ). For & analysere ulike
aspekter ved elsertifikatmarkedet, utviklet IFE en ny norsk-svensk energisystemmodell (Lind
og Rosenberg 2014). Den norsk-svenske TIMES-modellen ble benyttet for a analysere
hvordan ulike risikofaktorer virker inn pa elsertifikatsystemet. Se faktaboks 1 for mer
informasjon av metoden i studien.

Felgende risikofaktorer ble i 2014 vurdert som de viktigste for utbyggingstakten for fornybar
kraftproduksjon i Norge:

e Konsesjonsbehandling

Et hvert aktuelt prosjekt krever konsesjon fra myndighetene

Gjennomsnittlig behandlingstid er pa ca 2,7 ar

Det tar typisk 1-2 ar mellom godkjenning og byggestart

Typisk byggetid er 2 ar for vindkraft og 2-4 ar for vannkraft

Risiko: Tidsvinduet 2014 - 2020 er kort, og det kan bli for fa prosjekter i Norge
det er mulig d investere i

o O O O
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Faktaboks 1 Energisystemmodellen TIMES-NoSe

Modellen bestar av henholdsvis fem norske og fire svenske modellregioner. Den har vaert benyttet for a
analysere ulike scenarier, med spesiell fokus pa ulike risikofaktorer, herunder nettutvikling, forsinkelser av nye
kraftverk, begrensinger i overfgringsnett, koordineringsproblemer mellom nett- og kraftprosjekter,
lisensutfordringer. | tillegg ble modellen benyttet til & analysere virkningen av variasjoner i
energietterspgrselen, energipriser og elsertifikatpriser. Modellen beregner kostnadsoptimal sammensetning
av kraftproduksjonsteknologier, avhengig av scenarioforutsetninger, samt geografisk plassering og
investeringstidspunkt for ny fornybar kraftproduksjon.

Modellstrukturen til den norsk-svenske TIMES-modellen er illustrert i Figur 1. TIMES er en «bottom-up»,
tekno-gkonomisk modellgenerator for lokale, nasjonale eller multi-regionale energisystemer. En TIMES-modell
gir en detaljert beskrivelse av hele energisystemet, inkludert alle ressurser, energibzerere,
etterspgrselsenheter, samt sektoriell etterspgrsel etter energitjenester. Modellen forutsetter perfekt
konkurranse og framsyn og er etterspgrselsdrevet, slik at fremtidig etterspgrsel etter energitjenester oppgis
eksogent. TIMES-modellen har som mal a dekke etterspgrselen etter energitjenester ved 3 minimere de totale,
diskonterte systemkostnadene ved a gjennomfgre teknologiinvesteringer og ngdvendige driftsbeslutninger.
Mer informasjon kan finnes i Rosenberg, Lind og Espegren (2013) og Lind og Rosenberg 2013).

Modellen har en hgy tidsinndeling (260 tidssteg per ar) og en modellhorisont fra 2010 til 2050. Den norske
delen av modellen er en oppdatert versjon av TIMES-Norway, mens den svenske delen er en nyutviklet modell.
Etterspgrsel etter energitjenester, som er basert pa utvikling av ulike drivere og indikatorer, er inndata til
optimaliseringsmodellen. I tillegg inkluderer ngdvendig inndata tekno-gkonomiske karakteristikker av ulike
energiteknologier, ressurskostnader, herunder utvinnings- og importkostnader, og tilgjengelighetsfaktorer. Pa
etterspgrselssiden er ulike konverteringsprosesser, samt kraft- og varmeoverfgring modellert. TIMES-modellen
bestar av 9 modellregioner, med kraftutveksling mellom regionene og aktuelle naboland. Regions-inndelingen i
modellen baserer seg pa prisomradene i det nordiske kraftmarkedet. Dette medfg@rer at man ogsa i modellen
far ulike kraftpriser i regionene avhengig av tilbud og etterspgrsel i hvert prisomrade.

Scenarios
Predictive (forecasts, what if?), exploration (external, strategic)
og normative (conserve, change)

Vv
Model input Model results
Energy demand TIM ES (NO'SE) Energy production
* Sregions * Technology
+ 70-80 end-use * Time
groups I —_— & - Region
: Z’B?nergvf Conversion / Trans Demand . .
Services (heating, = . Marginal prices
cooling, non-sub Processes mission / technologies « Electricity
f,ﬁi'k'.'i'é‘,’;‘ffm‘ Distribution * District heating
tonne-km) * Electricity —> > Industry sectors « Other energy carriers
. production « Electricity * Boilers
Energy prices * Heat grid - high * cHP Energy demand
* Import price oil production voltage * Feed S‘OC"{ .Y Use of energy carriers as a
products, etc, * CHP * Electricity * Energy efficiency function of
« Export/import || | * Biomass grid—low measures « Time
price electricity processing voltage Transport sector * Demand subsector
* Taxes * Hydrogen * District *+ Cars * Region
+ Bioenergy production heating grid * Busses
prices e * Trucks End-use technologies
+ Trains etc, « Type of cars
Resources * Ships ) * Type of heating
+ Renewable Residential & service —P equipment
resources (w/ sectml's * Implementation of
potentials) * Boilers energy efficiency
- Import of bio * vags . L..etc.
energy o — * Electric heating
(w/constraints) ) D'Str'Cthe?F'ng
* Energy efficiency Other
measures b« Total system costs
« Emissions (CO,)

Figur 1: Modellrammeverk TIMES (NO-SE)
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e Nettilgang

(@]

(@]

Begge land har ambisigse planer for utvidelse og oppgradering av bade
sentral- og regionalnett

Nettutbygging krever mye ressurser, spesielt dersom mye skal skje like fgr
2020-fristen

Investorer kan velge a utsette kraftverksinvesteringer dersom
nettkapasiteten er for utilstrekkelig

Det er viktig a koordinere kraftutbyggingsprosjekter for a fa giennomfgrt
investeringer i nettet

Risiko: Utilstrekkelig nettilgang kan fgre til forsinkelse i produksjon av ny kraft

o Tilstrekkelig markedsinformasjon

(@]

For a vurdere mulige investeringer, har aktgrene behov for a kunne utarbeide
prognoser for sertifikatpris og beholdning av sertifikater

Behov for informasjon om produksjonsvolumer pa vei inn samt informasjon
om fremtidig etterspgrsel

Risiko: Utilstrekkelig markedsinformasjon gir gkt usikkerhet i forbindelse med
utbyggers investeringsbeslutninger

e Tidsvinduet opp mot 2020

o

(@]

©)

Norske kraftverk ma vaere i drift innen 31/12-2020 for & motta elsertifikater
Risiko 1: Utbygging ikke ferdig for tidsfristen

Risiko 2: Tidspress kan fgre til gkte investeringskostnader eller pavirke
kvaliteten

Risiko 3: @konomisk gode prosjekter kan bli kansellert i frykt for a ikke na
tidsfristen

e Kapital og finansiering

(@]

Ny produksjonskapasitet er avhengig av tilstrekkelig tilgang pa kapital og
finansiering

Innskjerpede krav hos banker kan pavirke utbyggingstakten

Risiko: Forsinkelse i utbyggingstakten grunnet tiden det tar a fa tilstrekkelig
finansiering

e Ulike rammebetingelser

o

o

Ulike rammebetingelser mellom landene pavirker produksjonskostnadene for
ulike produksjonsteknologier
Dette pavirker hovedsakelig den geografiske plasseringen av anleggene

For a analysere de ulike risikofaktorene beskrevet overfor, ble 24 scenarioer analysert, som

vist i Tabell 3. @vrige energipriser, skatter og modellforutsetninger finnes i Lind og

Rosenberg (2014). Sertifikatprisene er basert pa antakelser i 2014.
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Tabell 3: Scenariobeskrivelse A1-8, B1-8 og C1-8

Sertifikatpriser
[2005-kNOK/GWHh]

Alle scenariene er kombinert med de ulike sertifikatprisene Ar | 2014 2020 | 2035
1 120 120 120

Formalet er a undersgke hvordan ulike sertifikatpriser

Scenario Beskrivelse

virker inn pa produksjons-gkningen i de to landene.

A: Sertifikatpriser . . .
Risikofaktorer = Markedsinformasjon og 2 140 140 140

kapital/finansiering
Formalet er a undersgke hvordan faerre investerbare 3 165 165 165
B: Begrensninger | prosjekter pavirker produksjonsgkningen. Det er antatt

i vannkraft- en begrensning pa 1,7 TWh og 7,3 TWh ny vannkraft for i 182 182 182

potensialet hhv Sverige og Norge i 2020. Risikofaktorer =

5 120 165 165

Konsesjonsbehandling og tidsvindu

Formalet er a undersgke hvordan nettbegrensninger i

C: Nett-
. .| Norge pavirker produksjonsgkningen. Det er lagt til
begrensninger i ) ) .
Norge grunn at det ikke skjer noen sentralnettsoppgraderinger

i Norge innen 2020. Risikofaktorer = Nettilgang

Figur 2 viser den gjennomsnittlige produksjonsgkningen i 2020 for de 24 scenariene. Man
kan se at konstante sertifikatpriser (A1-A4) gir en noe hgyere kraftproduksjon enn
varierende sertifikatpriser (A5-A8), men gjennomsnittsverdien for begge disse variantene er
sa a si pa malet. Dersom man kombinerer scenariokategori A med enten B eller C, vil den
gjennomsnittlige produksjonsgkningen i 2020 falle merkbart. Al var det eneste scenariet
hvor produksjonsgkningen i Norge var pa over 13,2 TWh. | 64 % av scenariene var
produksjonsgkningen over 13,2 TWh for Sverige.

Ved & inkludere ulike risikofaktorer i forskjellige scenariovarianter, er det mulig a studere
innvirkningen pa totalmalet. Som vist i Figur 2 oppnas malet (26,4 TWh) ved en tilstrekkelig
tilgang pa nye prosjekter. Det nye malet (28,4 TWh) ble satt etter at analysene var
gjennomfgrt. Analysene ble giennomfgrt med konservative estimater for kraftpriser i
landene utenfor Sverige og Norge, slik at gkte eksportpriser vil fgre til gkt eksport og
sannsynligvis ogsa gkt produksjon. @kte eksportpriser kan saledes motvirke en del av
effekten av de analyserte risikofaktorene.
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Figur 2: Ny kraftproduksjon i 2020 (gjennomsnitt og maks/min) og analysemalet pa 26.4 TWh

4 Investeringer og politisk risiko

Investeringer i fornybar kraftproduksjon under usikkerhet skapt av elsertifikatordningen kan
analyseres ved hjelp av realopsjonsteori Dixit and Pindyck (1994). En konsesjon til a bygge et
kraftanlegg kan betraktes som en opsjon. Konsesjonen gir konsesjonseier en rett, men ikke
plikt, til 3 bygge et kraftanlegg innen en gitt tidshorisont. Konsesjonseier kan velge a utgve
opsjonen ved a betale et fast investeringsutlegg i bytte mot framtidige inntekter. Retten til a
utsette investeringsbeslutningen har en verdi dersom framtidige kontantstremmer er usikre
og investeringsutlegget er en irreversibel kostnad.

Det er nyttig a analysere hvorvidt politisk usikkerhet knyttet til et politisk virkemiddel, slik
som sertifikatmarkedet, har innvirkning pa ulike aktgrers investeringsbeslutninger.

En realopsjonsmetode er benyttet for a analysere investeringer, bade i timing og i kapasitet,
for fornybar kraftproduksjon i Norden under ulike politiske finansieringsordninger, se
Boomsma, Meade, Fleten (2012). Hensikten er a analysere hvordan aktgrer tar investerings-
beslutninger under to viktige finansieringsordninger, henholdsvis feed-in tariffer og
elsertifikater. Analysen inkluderer usikkerhet under de to stgtteordningene og usikkerhet i
forhold til mulig endring av stgttesystemene. Analysene viser at feed-in tariffer fremmer
tidligere investering i fornybar kraftproduksjon, mens elsertifikatordningen bidrar til at
kraftproduksjonen (kapasiteten) som bygges blir stgrre.
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| Linnerud, Andersson og Fleten (2014) er det gjennomfgrt en empirisk studie som viser
hvordan den politiske debatten om hvorvidt Norge skulle innfgre elsertifikater fgrte til at
investorer utsatte selv Isnnsomme prosjekter. NVEs database over konsesjoner og
intervjuer ga en detaljert oversikt over beslutningsgrunnlaget til 214 konsesjoner til 3 bygge
smakraft. Deretter ble to investeringsregler simulert for hver konsesjon; en tradisjonell
naverdiregel og en realopsjonsregel. Til slutt ble statistisk analyse benyttet til 3 fastsette
hvilken investeringsregel som best beskrev investors atferd. Analysene viser at

a) den politiske usikkerheten forut for innfgringen av elsertifikater fgrte til at mange
lsnnsomme prosjekter ble satt pa vent, og

b) uerfarne investorer som lokale grunneiere var mindre taktiske enn profesjonelle
investorer og investerte umiddelbart nar prosjektet var Isnnsomt.

Produksjonsstgtte til fornybar kraftproduksjon er i bruk i om lag hundre land. Avhengig av
hvordan stgttesystemene er utformet, vil kontantstremmene til investor bli mer eller
mindre pavirket av fluktuasjoner i strem- og subsidiepriser.

| Boomsma og Linnerud (2015) gjgres en analyse av politisk endring, gjennom a analysere to
ulike case:

1) Sertifikatordningen opphgrer, men alle realiserte prosjekter fortsetter a motta
produksjonsstgtte

2) Sertifikatordningen opphgrer, og bade realiserte og ikke-realiserte prosjekter mister
stgtten

Resultatet viser at politisk risiko for at produksjonsstgtten skal avvikles eller endres fgles
mye st@rre enn prisrisikoen. | fgrste case, vil terskelverdien for investeringer reduseres, fordi
investorer vil realisere prosjekter fgr det skjer en politikkendring, mens i andre case vil
terskelverdien gke fordi investorer vet at elsertifikatene kan forsvinne etter at de har
gjiennomfgrt sin investering. Spesielt skadelig er forventninger om at politikere vil endre
rammebetingelsene med tilbakevirkende kraft. Dette vil fgre til kraftig gkning i
avkastningskrav og derfor til lavere investeringstakt.

Europakommisjonens gnske om mer bruk av markedsbaserte stgtteordninger, slik som de
norsk-svenske elsertifikatene er diskutert i Linnerud (2016). Pa tross av EU-kommisjonens
rad, sa velger de fleste EU-land faste innmatingstariffer og tilsvarende stgtteordninger som
skjermer investor mot prisrisiko. Med referanse til realopsjonsteori viser Linnerud at
prisrisiko under markedsbaserte stgtteordninger ofte er handterbar, mens politisk risiko kan
bli uhandterbar. Videre er risikoen for justeringer i rammevilkar stgrre nar myndighetene
har bundet seg til en fast innmatingstariff enn hvis markedet bestemmer stgrrelsen pa
stgtten. Med henvisning til samfunnsgkonomisk teori kan man argumentere med at investor
ikke bgr skjermes mot prisrisiko, men at politiske vedtak med tilbakevirkende kraft bgr
unngas.
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| to store nasjonale spgrreundersgkelser blant investorer som planlegger vannkraft-
prosjekter stilte forskerne spgrsmal om hvor sannsynlig det var at investors prosjekt ville bli
realisert under sertifikatordningen og hvilke barrierer (om noen) som kunne hindre at dette
vil skje. Underspkelsene dekker 466 prosjekter i 2012 og 380 prosjekter i 2015, og er
dokumentert i Linnerud og Holden (2013) og Simonsen (2015). Seks maneder etter at
elsertifikatmarkedet ble implementert i 2012, ble potensielle investorer i 466 vannkraft-
prosjekter intervjuet om det de opplever av investeringsbarrierer, og hvor sannsynlig det er
at deres prosjekt vil bli realisert. Logistiske regresjonsanalyser viser at svarene pa disse
spgrsmalene varierer systematisk med investor, prosjekt og prosess-karakteristika.
Landeiere uten tidligere erfaring med energisektoren og mer erfarne investorer besvarte
spgrsmalene ulikt i 2012. Uerfarne investorer var mest optimistiske, mens erfarne
investorer var mest bekymret for at den korte varigheten til elsertifikatordningen ville fgre
til problemer med a fa tilgang til nett og at det kunne vaere problemer med a fa behandlet
spknaden i konsesjonsprosessen tidsnok. | 2015 har investorene blitt mer pessimistiske og
mer opptatt av gkonomiske barrierer og risiko knyttet til avvikling av ordningen. Ogsa
landeiere uten tidligere erfaring med energisektoren, vurderer na prosjektene pa samme
mate som de mer erfarne investorene. Det siste resultatet kan skyldes at de uerfarne
grunneierne har fatt mer erfaring med kraftmarkedet og med elsertifikater, men det kan
ogsa skyldes at de minst profesjonelle investorene i denne investorgruppen har trukket seg
ut av prosjektene eller overlatt prosjektet til en profesjonell investor.

5 Prisutvikling og prisrisiko

Vi oppsummerer her forskningen pa elsertifikatpriser og faktorer som er viktige for a kunne
forutsi priser, finne ut hva som kan endre prisene, og gke kunnskapsgrunnlaget knyttet til
uheldige effekter av elsertifikatmarkedet.

5.1 Kortsiktig prisutvikling og usikkerhet

Gjennom et prosjekt finansiert av Norges Forskningsrad, Statnett, Statkraft, NVE og SKM
Market Predictor, implementerte SINTEF Energi i 2013-2014 et marked for elsertifikater i
Samkjgringsmodellen.

Formalet med prosjektet var a lage et verktgy for prognosering av elsertifikatmarkedet noen
ar fram basert pa fundamentale forhold (bl.a. tilbud, etterspgrsel, likevekt og stokastikk) og
de karakteristiske egenskapene ved det norsk-svenske elsertifikatmarkedet. Forskningen har
bestatt i a utvikle et analyseapparat for prognosering av sertifikatmarkedet, spesielt med
hensikt til & ta hensyn til stokastikken i produksjon fra fornybare kilder og med hensikt a
bestemme straffeverdien endogent. For langsiktige analyser av sertifikatmarkedet er det en
begrensning at modellen ikke kan beregne Ignnsomme investeringer.

For mer informasjon om metoden som ble benyttet, se faktaboks 2.
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Faktaboks 2 Samkjgringsmodellen

Samkjgringsmodellen er et dataprogram for langtids optimalisering og simulering av hydrotermiske
kraftsystem. Modellen tar hensyn til overf@ringsbegrensninger og hydrologiske forskjeller mellom delomrader.
For @ oppnd optimal hdndtering av store vannmagasiner med hgy reguleringsgrad, beregnes det vannverdier,
basert pd SDP metodikken. | deregulerte markeder har modellen fdtt stor anvendelse i prognosering av
fremtidige spot-priser. Modellen benyttes ogsa i forbindelse med investeringsanalyser i eksempelvis nye
overfgringslinjer eller kraftverk.

Siden elsertifikatmarkedet er tett integrert med kraftmarkedet (det er produsenter av fornybar kraft som fdr
sertifikater, og det er strgmleverandgrer som ma kjgpe sertifikater), er det derfor mange fordeler ved a ta
utgangspunkt i en eksisterende modell for kraftmarkedet nar en skal analysere markedet for elsertifikater.
Samkjgringsmodellen brukes av mange aktgrer til analyse av det nordiske kraftmarkedet, og disse har egne
datasett som de utvikler og vedlikeholder selv. Samkjgringsmodellens representasjon av usikkerhet for
klimavariable (bl.a. tilsig for vannkraft, vindkraft og temperaturer som pavirker forbruk) er sentral for
prognosering av balanser og sertifikatpriser pa kort og mellomlang sikt. Eksisterende metodikk for optimal
hdndtering av vannmagasin kan overfares til optimal hdndtering av et sertifikatlager. PG denne madten blir
beregnet pris i en gitt uke avhengig av forventet prisutvikling fremover bdde i innevaerende dr og for fremtidige
dar. En utfordring i forhold til G estimere framtidige sertifikatpriser er maten straffeverdien er bestemt. En evt.
straff for manglende innleverte sertifikater er 150 % av prisen i forutgdende sertifikat-ar (1. april — 31. mars).
Samtidig vil prisen i denne perioden vaere avhengig av forventet straffeavgift og sannsynligheten for at det skal
bli et underskudd pa sertifikater ved farste eller fremtidige oppgjarstidspunkt. Dette kan gi en egendynamikk
/spiraleffekt for prissettingen av sertifikater i knapphetssituasjoner. Egendynamikken kan resultere i et veldig
stort utfallsrom for fremtidige sertifikatpriser.

For analyser pa lang sikt, f.eks. fram til 2035 ndr systemet etter planen skal avsluttes, er dette en viktig
begrensning. Analyse av samspill mellom kapasiteter og priser kan eventuelt gjgres iterativt basert pd
simulerte priser, eller en kan studere konsekvensen av ulike utviklingsbaner for installert kapasitet.

Strategy calculation (SDP)

TWh Eurocent/kWh

Detailed hydropower Electricity market

- m | Market data
- Aggregation allocation

Weeks

...... Oery,
s i Water
”{9&% values

Simulation results

Realization

Figur 3 Oversikt Samkjgringsmodellen
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Samkjgringsmodellen er en driftsmodell, dvs. at tidsutviklingen for alle kapasiteter i hele
planleggingsperioden spesifiseres pa forhand. Ut fra dette gjgr modellen en
kostnadsminimalisering. Et utgangspunkt for korttidsprognoseringen, for eksempel ved a
analysere de neste t arene, er at man pa forhand ma spesifisere sluttverdien for sertifikater
ved planleggingshorisonten. Denne verdien/funksjonen kan estimeres ut fra kostnad for
utbygging av fornybar produksjon, forventet kraftpris og noen andre parametere. Pa kort
sikt er det relativt liten usikkerhet rundt installert sertifikatberettiget produksjon; den
installerte kapasiteten er kjent og ogsa ny kapasitet og dens marginalkostnad. Denne
innsikten sammen med estimert straff for ikke @ mgte sertifikatforpliktelsen danner
grunnlaget for analysen.

Prognosen for sertifikatprisen og en analyse av den kortsiktige prisusikkerheten er illustrert i

Annual and accumulated balance

Annual balance, TWh
o
Accumulated Balance, TWh

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034

e Annual balance e Accumulated balance

Figur 4 og

Figur 5, se Faktaboks 2 for mer detaljer. Figur 4 viser prosentilene og gjennomsnitt av
sertifikatpriser over alle forskjellige klimatiske ar, dvs. tilsig, temperatur, vindhastighet og
sol straling. Figuren viser at vaeret kan fgre til en veldig stor variasjon av sertifikatprisene.
Med hegyt tilsig, temperatur, vind og sol gar sertifikatprisene ned til null. Mens lavt tilsig,
temperatur, vind og sol forarsaker hgye sertifikatpriser, som gar opp til et teknisk
maksimum pristak. | disse analysene er det satt et teknisk maksimum pristak pa sertifikater
pa 120 €/MWh. Uten dette taket ville prisen blitt enda hgyere i noen tilfeller.
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Base scenario - 26.4 TWh
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Figur 4: Sannsynlighetsfordeling for sertifikatpriser

Annual and accumulated balance

Annual balance, TWh
o
Accumulated Balance, TWh

4
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034

e Annual balance e Accumulated balance
© SKM Market Predictor

Figur 5: Arlig og akkumulert balanse. Forventningsverdier

Analysen gir fglgende innsikt:

e Pa grunn av naturlig variasjon i klimavariable er det liten grunn til a tro at systemet
faser seg ned akkurat til null mot slutten av levetiden. Det mest sannsynlige er at det
blir et overskudd mot slutten dersom markedet fungerer effektivt.

e Mot slutten av systemets levetid (2035) vil prisene sannsynligvis enten ga til null
(hvis det blir et overskudd) eller de blir meget hgye (hvis det blir underskudd).
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e En positiv sertifikatpris betyr at det er en viss fare for at det kan oppsta et
underskudd en gang i fremtiden. Hvis det ikke er noen fare for at det oppstar et
fremtidig underskudd gar prisen helt til null.

e Det kan oppsta sardeles sterke (politisk uholdbare) spiralvirkninger mellom pris og
forventet straffeavgift dersom det oppstar en knapphetssituasjon pa elsertifikater.

e En fast straffeavgift for manglende sertifikater, eventuelt et tak pa hvor hgy den kan
bli, kan bidra til a sikre akseptabel stabilitet for priser i en knapphetssituasjon.
Tilsvarende kan det lages et gulv for hvor lave prisene kan bli.

5.2 Langsiktig prisutvikling

En stokastisk, dynamisk modell, som inkluderer markedsdesign, fornybar energiproduksjon
og forventinger, basert pa Coulon, Khazaei, Powell (2015) er utviklet av Hustveit, Frogner og
Fleten (2015). Modellen har inkludert fglgende sentrale antagelser:

i) det finnes spekulanter som utnytter at sertifikatene kan lagres,

i) sertifikatprisen bestemmes av straffeprisen for ikke a ha nok sertifikater og
sannsynligheten for at en straff ma betales,

iii) veksten i fornybarkapasitet avhenger bade av kraft- og sertifikatprisene,

iv) det er eksogen usikkerhet i kraftprisene

V) straffeprisen er modellert som 150 % av gjennomsnittlige sertifikatpriser siden

forrige oppgjgrsmaned

De viktigste konklusjonene fra analysene Hustveit, Frogner og Fleten (2015) er:

a. Mindre endringer i produksjon av kraft med sertifikater (eller mindre endringer i
elforbruket) gir betydelig endring i pris. Dette indikerer at det er utfordringer ved
elsertifikatmarkedet knyttet til i praksis @ kunne danne forventninger til framtidige
priser;

b. Utvikling i prisen pa sertifikater er forventet a starte pa dagens niva, og deretter
gradvis reduseres til 2035 nar elsertifikatmarkedet opphgrer;

C. Prisen er veldig sensitiv i forhold til endringer i elforbruk, investering og
kraftproduksjon. Eksempelvis innebaerer muligheten for overinvestering en trussel
mot stabiliteten i markedet;
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d. Analysene viser at regulatoriske endringer bgr innfgres slik at man unngar a gke
usikkerheten men heller gker stabiliteten i ordningen.
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Figur 6 Resultater fra (Frogner, Hustveit, Fleten 2015).

Resultatene som er presentert i Figur 6 viser fglgende: Bilde a) indikerer relativt stabile
priser som synker mot slutten av horisonten, det vil si mot 2035. Usikkerheten gker szerlig
mot slutten. Vi ser ogsa at dette ikke er en rasjonell likevektsmodell siden prisene synker
jevnt og trutt. | basisscenariet, vist her, minker sannsynligheten for sertifikatunderskudd
over tid. Akkumulerte investeringer er vist i bilde b) og er for det meste eksogent gitt, men
en liten andel er bestemt gjennom prisincentiver internt i modellen. Vi forventer at
akkumulert investering oppfyller malet med ordningen. Lagring av sertifikater i bilde c)
folger et mgnster der man hvert ar leverer inn tilstrekkelig antall sertifikater som blir nullet.
Man forventer a ende opp med et lite overskudd. Bilde d) viser forventet niva pa arlig
produksjonskapasitet som mottar sertifikater. Siden man mottar stgtte kun i 15 ar, gar
denne kapasiteten fgrst opp, sa gradvis ned til null.

5.3 Prisrisiko for elsertifikater

Boomsma og Linnerud (2015) studerer den samlede prisrisikoen under tre former for
produksjonsstgtte for fornybar kraftproduksjon: elsertifikater, faste innmatingstariffer og
faste innmatingspremier. Studien viser hvordan samlet prisrisiko pavirker krav til inntjening
pa investeringstidspunktet.
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Basert pa realopsjonsteori, utviklet Boomsma og Linnerud investeringsregler for de tre
stgtteordningene med fglgende form: ‘hvis summen av observerte priser (elektrisitetspris
og/eller subsidie) er over en gitt terskelverdi, sa invester’. Den analytiske Igsningen ble
illustrert numerisk for et vindkraftprosjekt. Forfatterne peker pa at den samlede
prosjektrisikoen under elsertifikater ofte er relativt lav fordi deler av den individuelle
prisrisikoen forsvinner nar investor mottar to usikre inntekter; en fra salg av sertifikater og
en fra salg av strom. Deler av den individuelle prisrisikoen vil forsvinne nar de kombineres sa
lenge de to prisene ikke er perfekt positivt korrelert (korrelasjonskoeffisient lik +1).

6 Kostnadseffektivitet

Mens alt tyder pa at sertifikatordningen vil nd hovedmalet om investeringer i 28,4 TWh, er
det en annen diskusjon om dette skjer til lavest mulig kostnad. Kostnadseffektivitet oppnas
kort fortalt ved at volummalet ndes ved at den kombinasjon av prosjekter som velges gir
lavest mulig systemkostnad over prosjektenes levetid. Vi ser fgrst pa om designet av
ordningen fgrer til kostnadseffektivitet. Deretter ser vi pa om risikoen for investorer er av en
art som ogsa kan pavirke prosjektvalg.

6.1 Kostnadseffektivitet og design av ordningen

For a studere effektiviteten ved ulike mater a innfgre elsertifikater pa, er en sammenlikning
av det norsk-svenske systemet og det belgiske systemet gjennomfgrt Cornelis et al (2014).
Sammenlikningen har sett pa felgende aspekter ved ordningene: sammenhengen mellom
mengden av fornybar energiproduksjon og sertifikater, og hvordan sertifikatprisen blir satt,
og hvordan handel med sertifikater har utviklet seg. Begge ordningene er ment a veere
teknologingytrale, og hensikten er a fa bygget ny fornybar kraftproduksjon der det er mest
kostnadsoptimalt. Sammenlikningen viser at begge ordningene er effektive med hensyn pa
at nok ny fornybar kraft blir tilgjengelig i markedet, men ingen av ordningene gj@r dette pa
den mest kostnadseffektive maten.

Finansieringen i den belgiske sertifikatordningen, har vaert slik at mindre kostnadseffektive
PV-anlegg har fatt finansiering pa bekostning av andre mer kostnadseffektive teknologier.
For a rette opp denne skjevheten, ble det gjort endringer i markeds/handels-ordningen for
sertifikatene. Pa tross av dette har den i utgangspunktet teknologingytrale belgiske
ordningen, dreid i en retning av a vaere en mer teknologispesifikk feed-in tariff ordning.

| den norsk-svenske ordningen har sa langt mesteparten av ny kraftproduksjon kommet i
Sverige. En analyse av skjevhetene kan finnes i Jenssen et al (2012) som estimerer at 5.6
TWh ny fornybar energiproduksjon i Norge, hovedsakelig vind, men ogsa vannkraft, kan

skyves ut av dyrere svensk vindkraft. De oppsummerer arsakene til dette a vaere:

- Inntektsskatten i Sverige var 26.3% versus 28% i Norge (pa det tidspunktet)
- Eiendomsskatten er hgyere i Norge, med unntak av for vannkraftanlegg
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- For vannkraft drar grunnrenten i negativ retning

Det er derfor lite sannsynlig at implementeringen av sertifikatordningen er kostnadseffektiv,
hovedsakelig pa grunn av skjevheter i skatter og avskrivningsregler. Det er gjort endringer i
avskrivningsreglene i Norge for a rette opp denne skjevheten, og det fgrer na til at flere
investeringer kommer i Norge.

6.2 Kostnadseffektivitet og risikofordeling

En annen viktig faktor som kan pavirke investeringsvalg, og dermed kostnadseffektivitet, er
hvordan investorer eksponeres for risiko og hvilke muligheter de har for a sikre seg. En
vesentlig forskjell mellom Norge og Sverige nar det gjelder design av mekanismen, har veert
at svenske prosjekt vil vaere en del av ordningen ogsa om de kommer i drift etter 2020.
Dette har antagelig veert en fordel, i den grad norske aktgrer har fryktet at de ikke vil vaere i
stand til a ferdigstille prosjekter tidsnok (31.12. 2020). Verdien av noen norske prosjekter,
justert for denne risikoen, har antagelig havnet under svenske prosjekter som i
utgangspunktet er darligere. Denne skjevheten er na rettet opp, men en forskyvning i
investeringer har antagelig allerede skjedd.

Det er ingen grense for antall sertifikatet som kan utstedes. Dette kan lett lede til et
overskudd, noe som kan redusere sertifikatprisen dramatisk og eventuelt sende den i null.
Boomsma og Linnerud forklarer at sertifikatprisen over tid ma veere tilstrekkelig til at den
siste investoren som velger a investere forventer a fa dekket sine totale kostnader og et
paslag for risiko. Ergo bgr sertifikatprisen sammen med elektrisitetsprisen minst dekke den
langsiktige marginalkostnaden til dette siste prosjektet. Dette stemmer, med unntak av en
situasjon med overskudd av sertifikat, hvor bade strgmprisen blir lav og sertifikatprisen kan
gainull. | det svenske sertifikatmarkedet har denne situasjonen vart forhindret ved at
ambisjonen gradvis har blitt gkt. Situasjonen i det felles markedet er at Sverige fortsatt
fglger denne linjen, mens Norge sier at ytterligere gkning av sertifikater ut over de 13,2 TWh
ikke er aktuelt.

| en slik situasjon, er prisrisikoen hovedsakelig lagt pa investorer og den skyldes
hovedsakelig risikoen for overinvestering. Denne risikoen gker ved at tidsfrist for
investeringer utvides. For svenske og norske myndigheter er det svaert lien risiko forbundet
med ordningen. Om det ligger an til at man ikke oppnar volummalet, kan kravet til
sertifikatmengde gkes for & gke prisen. Det er mindre sannsynlig at krav til sertifikatmengde
gkes dersom volummalet overoppfylles.

Sammenlignet med en innmatingstariff er derfor var vurdering at sertifikatordningen
pafgrer investorene en stor risiko, hovedsakelig risikoen for at sertifikatene blir verdilgse
ved overinvestering. P3 den andre side, en innmatingstariff vil, grunnet en forhandsbestemt
pris, ikke ha samme potensiale for @ vaere kostnadseffektiv.
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7 Fordelingseffekter

Energipolitikk som bidrar til 3 gke fornybar kraftproduksjon er vanlig i Europa. Elsertifikater
er en slik politikk, og det er et virkemiddel som er enkelt a ta i bruk sammenliknet med
mange andre virkemidler, da det er en markedsbasert ordning. Det er markedet som
bestemmer sertifikatprisen og markedet bestemmer hvor den nye kraftproduksjonen blir
lokalisert. Regionale effekter av ordningen er imidlertid i liten grad analysert og forstatt.

Det norsk-svenske sertifikatmarkedet er en kombinasjon av en avgift som betales av
konsumentene og en subsidie til produsenter av fornybar energi. Avgiftens totale omfang er
lik subsidien som produsentene mottar. | dette avsnittet diskuteres velferdseffektene og
fordelingseffektene som oppstar (se faktaboks 3). | en slik partiell analyse er det klart at
bade subsidie og skatt fgrer til et velferdstap siden markedets optimale likevekt pa kort sikt
endres. Det er denne effekten som studeres, mens de langsiktige positive effektene av at
politiske mal for fornybarandel og klima nas, ikke vurderes. Formalet med analysen er a se
hvordan velferdseffektene fordeles geografisk og mellom nye investeringer og gamle
produsenter og om gkt eksportkapasitet til utlandet og gkt lokal etterspgrsel etter
elektrisitet pavirker effektene.

Det er utviklet en modell som dekker produksjon og konsum i de 9 prisomradene i Norge og
Sverige, i tillegg til utveksling til nabolandene, se Figur 7. De gule linjene representerer DC
kabler, mens de sorte er AC linjer. Markedsklareringen skjer under perfekt konkurranse i
hvert prisomrade. Sesong og dggnpriser er inkludert for mest mulig realistisk prisdannelse.
For detaljer og datagrunnlag, se Helgesen og Tomasgard (2016).

Fglgende tre scenarier er analysert:

e Elcert-scenariet ser pa situasjonen hvor det installeres ny produksjonskapasitet for a
na malet om 28,4 TWh.

e (Cables-scenariet ser pa samme situasjon med en utvidelse med allerede planlagte
kabler til UK og Tyskland.

e Demand. Det tredje scenariet bygger pa disse, men gker referanseetterspgrselen
med 10% ved a skifte etterspgrselskurven utover.

Resultater fra analysene er presentert i Figur 9. @verst er vist endringer i sertifikatpris og
elektrisitetspris for de ulike scenariene. Nederst vises endringer i konsumentoverskudd samt
overskudd for nye og gamle produsenter. Figur 10 viser tilsvarende overskudd fordelt pa
prisomrader for Cables scenariet.
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Figur 7: Inndeling av regioner i modellen, med overfgringslinjer for DC (gule) og AC (sorte)
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Faktaboks 3 Teoretisk bakgrunn til velferdsfordeling

Effektene med en kombinert avgift og subsidie er vist i Figur 8. Figuren viser markedets tiloudskurver og
etterspgrselskurve med volum pa x-aksen og pris pa y-aksen. Her er po prisen fgr sertifikatordningen og qo
produsert volum. For @ na malet om 28,4 TWh ma volumet gkes til .. Det medfgrer en konsumentpris, p., som
reflekterer betalingsviljen ved dette volumet.

price‘
supply
A
Potp: B C D
" p,— certificate price
H G F
E:, h g f * t— certificate tax
F I )
demand
. i .
9o @ G gquantity

Certificate volume
Figur 8: Velferdsfordelingseffekter fra et sertifikat system

Omradet merket H representerer belgpet som skiftes mellom gamle produsenter og konsumenter pa grunn av
lavere pris ved det hgyere volumet.

Konsumentoverskudd fgr sertifikatene: A +B +C

Konsumentoverskudd etter sertifikatene: A +B +C +F +G +H
Produsentoverskudd fgr sertifikatene: G +g +H +h +I
Produsentoverskudd etter sertifikatene: C+D +G +g +1
Kostnad for sertifikatordningen: C+D +E +F +f +G +g

Dgdvektstap: E +k

Finansieringen gjgres i form av en avgift pa alle konsumerte enheter (dette er en modellmessig forenkling, da
kraftkrevende industri og noen andre konsumenter ikke betaler avgift). | figuren vises den som differansen
mellom p. (prisen konsumentene betaler) og p, (prisen produsentene far). Avgiften fgrer sdledes til enda
lavere inntekt for de gamle produsentene, som angitt i omradet mellom de stiplede linjene. De nye
produsentene kompenseres (i tillegg til p,) med en sertifikatpris ps for a sikre kostnadsdekning for den
marginale investeringen som vist i figuren.

De gamle produsentene tjener po-pp, mindre for hver solgte enhet, mens de nye produsentene kompenseres
pp+ps for den nye produksjonen, totalt qc.-qp. | utgangspunktet er dette formalet med ordningen: Den nye
produksjonen subsidieres kostnadseffektivt, mens den gamle produksjonen ikke kompenseres. Dette i
motsetning til en generell subsidie, hvor alle produsenter ville blitt kompensert pa linje med den marginale
produsenten

27




Innfgringen av sertifikater fgrer til en velferdsoverfgring fra gamle produsenter til
konsumenter. Nar nye kabler er pa plass, reduseres denne overfgringen. Tapet for
produsentene blir mindre mens konsumentene tjener mindre. For de nye produsentene
forer begge scenarier til et betydelig overskudd. Det er verdt 3 legge merke til at
dgdvektstapet i Elcert-scenariet er pa omtrent 34 % av kostnaden ved ordningen, mens
dette tapet er redusert til 4 % nar kabler bygges. Fra et samfunnsperspektiv blir altsa
sertifikatordningen billigere. Dersom etterspgrselen i tillegg stimuleres vil bade
konsumenter og alle produsenter komme bedre ut.
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Figur 9: Endringer i produksjon, sertifikatpris og elektrisitetspris (dverst) og endringer i
konsumentoverskudd samt overskudd for nye og gamle produsenter (nederst)

De geografiske forskjellene er betydelige, som vist i Figur 10. Det er saerlig konsumenter pa
S¢r- og Pstlandet (NO1 og NO2) og gamle produsenter i gvrige Norge og store deler av
Sverige (NO3, NO4, SE1, SE2 og SE3) som vil tape med disse forutsetningene.
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Figur 10: Geografisk velferdsfordeling, endring ved a innfgre elsertifikater med dagens
etterspgrselsniva og nye kabler til Europa (med Kirchhoffs spenningslov)

Hovedkonklusjonene i dette arbeidet er at gkt tilbud av energi fgrer til store overfgringer av
velferd. Dersom det ikke er ny etterspgrsel, vil en subsidie for ny produksjon fgre til tap av
profitt for eksisterende aktgrer i markedet. En slik ordning kan likevel ha positive effekter og
vaere samfunnsgkonomisk fornuftig, ved at fossil kraftproduksjon fases ut og forurensing
reduseres. Dette er imidlertid ikke tilfelle i Norge og Sverige, og i tillegg er kraftsektoren en
del av det European Union Emission Trading System (EU-ETS). Nye kabler som gir gkt
mulighet til eksport og markedskobling er derfor essensielle for & fa gunstig velferdseffekt
av elsertifikater. | tillegg ser vi at de stgrste positive effektene vil komme av a stimulere til
gkt lokal verdiskaping gjennom lokal etterspgrsel.

En ubalansert utvidelse av produksjon uten kabler eller ny etterspgrsel, fgrer til store
dgdvektstap fra sertifikatordningen. Ny produksjon bgr suppleres med a) gkt
transmisjonskapasitet og bedre markedskobling, eller b) gkt lokal etterspgrsel.

Kostnadseffektiv lokalisering av ny produksjon avhenger sterkt av transmisjon og fysiske
begrensinger i nettet. Dette pavirker igjen effektiviteten i sertifikatordningen.

Lokale priser pavirkes sterkt av ny produksjon og ferer til velferdseffekter. Det gjelder bade
for det norsk-svenske sertifikatmarkedet som helhet og det gjelder lokale effekter for
produsenter og konsumenter. Tett befolka regioner har store endringer i netto velferd.
Velferden pavirkes ogsa av om det bygges kabler eller om lokal etterspgrsel gker. Regionale
tapere i scenarier med flere kabelforbindelser til utlandet, blir til regionale vinnere dersom
den lokale kraftetterspgrsel gker.
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8 Diskusjon og anbefalinger

| den senere tid har det kommet en del kritikk av ordningen. Dette kommer av at Norden gar
mot et kraftoverskudd, noe som vil legge press pa kraftprisene framover. | en slik situasjon
kan det diskuteres om der er hensiktsmessig a bruke subsidier for a fa bygget ut mer
fornybar energi. Nar ny, fornybar kraft bygges ut i et marked hvor det er kraftoverskudd,
innebaerer det at prisene faller og at eksisterende kraftprodusenter taper inntekter, og far
redusert sin investeringsevne.

Norge er forpliktet til et mal for fornybar energi pa 67,5 % i 2030 i henhold til
«fornybardirektivet» (Prop. 4 S 2011-2012). For & na dette malet ble stgtte til ny fornybar
kraftproduksjon innfgrt og den valgte stgtteordningen er i trad med Europakommisjonens
anbefalinger. Fornybarmalet kan ogsa nas ved en reduksjon av energibruken, for eksempel
ved mer effektiv energibruk eller alternativt redusert aktivitet. Motsatt fgrer gkt
kraftproduksjon enten til gkt norsk-svensk kraftforbruk eller gkt krafteksport. De europeiske
utslippene vil kunne reduseres ved en gkt krafteksport og de ble estimert til 0,5 Mt CO; per
TWh fornybar kraft i en studie av Wolfgang og Mo (2007).

Det finnes ogsa andre typer av stgtteordninger for fornybar kraft som kunne blitt innfgrt,
som for eksempel innmatingspremier eller innmatingstariffer. At forskjellene i markedsrisiko
mellom innmatingstariffer/premier og elsertifikater er mindre enn mange tror, er en viktig
konklusjon i Boomsma og Linnerud (2015). Elsertifikater medfg@rer ikke en stgrre risiko for
investorene enn det faste innmatingstariffer gjgr. Innmatingstariffer medfgrer tidligere
investeringer sammenlignet med elsertifikatsystemet, mens ordningen med elsertifikater gir
insentiv til at st@rre prosjekter blir bygget Boomsma, Meade, Fleten (2012). En fordel med
elsertifikater er at fordi alle mottar markedspriser sa premieres de som fleksibelt kan
tilpasse sin produksjon, og det legger grunnlaget for et bedre fungerende kraftmarked over
tid. Til sammenligning er det vanskelig a fastsette korrekte faste innmatingstariffer og for
eksempel finnes et behov for instrumenter der investor far betalt for installert kapasitet
siden faste innmatingstariffer ikke premierer evnen til 8 produsere nar behovet er stgrst i
felge Linnerud (2016). Auksjonsutbygging er annen type stgtteordning, hvor en
tilbudsordning utlyses slik at produksjonen lokalisert der det er behov, bade i forhold til
geografi og tid. En slik ordning vil i stgrre grad ta hensyn til at det er tilstrekkelig kapasitet i
kraftnettet til den nye kraftproduksjonen.

En sammenligning av den svensk-norske ordningen med elsertifikatordningen i Belgia viser
at begge ordningene er effektive med hensyn pa at nok ny fornybar kraft blir tilgjengelig i
markedet, men ingen av ordningene gjgr dette pa den mest kostnadseffektive maten.

Forskning av CenSES-partnere har blant annet sett pa hvordan ulike typer av risiko pavirker

markedsaktgrene og derved ogsa malsettingen med elsertifikatordningen. Studiene viser at
prisrisiko under markedsbaserte stgtteordninger ofte er handterbar, mens politisk risiko kan
bli uhandterbar. Investorer bgr ikke skjermes mot prisrisiko, men politiske vedtak med
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tilbakevirkende kraft bgr unngas. Politisk risiko for at produksjonsstgtten skal avvikles eller
endres fgles mye st@rre enn prisrisikoen. Den politiske usikkerheten forut for innfgringen av
elsertifikater fgrte til at mange Isnnsomme prosjekter ble satt pa vent, og uerfarne
investorer som lokale grunneiere var mindre taktiske enn profesjonelle investorer og de
investerte umiddelbart nar prosjektet var Ignnsomt.

Tidligere analyser viste pa at malsettingen pa 26,4 (28,6) TWh ny, fornybar kraftproduksjon
kunne veaere vanskelig @ oppna hvis konsesjonsbehandling og tidsvinduet reduserte tilgangen
pa nye prosjekter. Det var derfor viktig @ minimere barrierene knyttet til
konsesjonsbehandling. @kte eksportpriser for kraft ville ogsa bidra til redusert risiko for at
volummalet ikke blir nadd, da gkte eksportpriser vil fgre til gkt eksport og sannsynligvis ogsa
gkt produksjon.

Studiene viser ogsa at mindre endringer i produksjon av kraft med sertifikater (eller mindre
endringer i elforbruket) gir betydelig endring i pris, som indikerer at det er utfordringer ved
elsertifikatmakedet knyttet til i praksis @ kunne danne forventninger til framtidige priser.
Eksempelvis innebaerer muligheten for overinvestering en trussel mot stabiliteten i
markedet. Det antas at sertifikatprisen bestemmes av straffeprisen for ikke a ha nok
sertifikater og sannsynligheten for at en straff ma betales.

Det er liten grunn til & tro at systemet faser seg ned akkurat til null mot slutten av levetiden
pa grunn av naturlig variasjon i klimavariabler. Mot slutten av systemets levetid vil prisene
sannsynligvis enten ga til null (hvis det blir et overskudd) eller de blir meget hgye (hvis det
blir underskudd). Det mest sannsynlige er at det blir et overskudd mot slutten dersom
markedet fungerer effektivt. En positiv sertifikatpris betyr at det er en viss fare for at det
kan oppsta et underskudd en gang i fremtiden. Hvis det ikke er noen fare for at det oppstar
et fremtidig underskudd gar prisen helt til null. Det kan oppsta seerdeles sterke (politisk
uholdbare) spiralvirkninger mellom pris og forventet straffeavgift dersom det oppstar en
knapphetssituasjon pa elsertifikater. En fast straffeavgift for manglende sertifikater,
eventuelt et tak pa hvor hgy den kan bli, kan bidra til a sikre akseptabel stabilitet for priser i
en knapphetssituasjon. Tilsvarende kan det lages et gulv for hvor lave prisene kan bli.

Analysene til Hustveit m.fl. viser at regulatoriske endringer bgr innfgres slik at man unngar a
gke usikkerheten, som igjen medfgrer en gkning i prisvariasjonene. Disse regulatoriske
endringene kan gjgre det vanskeligere for markedsaktgrene a danne forventinger.

Eksportforbindelsene er vesentlige hvilket blant annet studien til Helgesen m.fl. av
fordelingseffekter viser. Innfgringen av sertifikater fgrer til en velferdsoverfgring fra gamle
produsenter til konsumenter. Nar nye kabler til Tyskland og Storbritannia er pa plass
reduseres denne velferdsoverfgringen. Tapet for produsentene blir mindre mens
konsumentene tjener mindre. For de nye produsentene fgrer begge scenarier til et
betydelig overskudd. Fra et nordisk perspektiv blir sertifikatordningen mer Ignnsom dersom
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det bygges kabler til utlandet. Hvis etterspgrselen i tillegg gker vil bade konsumenter og alle
produsenter tjene pa det.

Helgesen m.fl. viser at det er betydelige geografiske forskjeller ved innfgring av elsertifikater
med dagens etterspgrsel og nye kabler. Det er sarlig konsumenter pa Ser- og @stlandet og
de eksisterende produsentene som vil tape med disse forutsetningene.

Elsertifikatordningen ble innrettet slik at Norge og Sverige styrer mot et felles mal i 2020,
med en felles avslutning i 2035. Sverige har besluttet a utvide ordningen til 8 gjelde etter
2020, med et nytt mal (18 TWh) for 2030. NVE og Energimyndigheten mener at den svenske
utvidelsen av ordningen bgr innga i det felles norsk-svenske elsertifikatmarkedet. Det betyr
at norske og svenske sertifikater ma ha samme status helt frem til ordningen avsluttes i
Sverige. For Norges del vil forslaget kunne bidra til at den planlagte norske avviklingen av
ordningen gar lettere i fglge NVE.

Elsertifikatordningen, med et volummal, er et viktig virkemiddel for a oppna en
fornybarandel i Norge pa 67,5 % i 2020. Ulike risikofaktorer som pavirker
kostnadseffektiviteten og volummalet er studert siden starten av elsertifikatordningen. |
dette arbeidet er kostnadseffektivitet definert ved at volummalet ndes ved at den
kombinasjon av prosjekter som gir lavest mulig systemkostnad over prosjektenes levetid.
N3, i 2017, kan man med stor sannsynlighet anta at volummalet vil bli oppnadd, dvs. at
volumusikkerheten er lav. De politiske usikkerhetene er ogsa vesentlig redusert, gjennom
vedtakene om at ordningen ikke forlenges i Norge og at den gkes med ytterligere 18 TWh til
2030 i Sverige. Prisusikkerheten gjenstar, men studier har vist at den er mer handterbar enn
politisk usikkerhet.

Det er var vurdering at med det valgte design er sertifikatordningen ikke kostnadseffektiv,
og den fordeler heller ikke risiko mellom myndigheter og private pa en optimal mate. Dette
medfgrer at det potensielt ikke er de beste prosjektene som velges.
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Appendiks

10 Beskrivelse av elsertifikatordningen

Etterspgrselen etter elsertifikater skapes ved at kraftleverandgrer, og visse kraftforbrukere,
er forpliktet til 3 kjppe elsertifikater tilsvarende en viss andel av kraftforsyningen eller
kraftforbruket. Dersom en elsertifikatpliktig har en kraftforsyning pa 1000 MWh og andelen
(kvoteplikten) er 10 %, ma den pliktige kjgpe 100 elsertifikater. | Norge varierer kvoteplikten
mellom 1-18 prosent for perioden 2012 og 2035 (jf. lov om elsertifikater § 17).

Kvoteplikten stiger fgrst mot 2020, for deretter a falle til 2035. Stigningen mot 2020
forklares med at det vil vaere stadig mer fornybarproduksjon som mottar elsertifikater.
@kningen i kjgpeplikten sikrer dermed en etterspgrsel etter disse sertifikatene. Kvoteplikten
synker etter 2020 fordi kraftverk som har vaert inne i ordningen gradvis fases ut etter 2020.
Det betyr at elsertifikatproduksjonen synker og etterspgrselen derfor reduseres.

10.1 Kontrollstasjon

| avtalen mellom Norge og Sverige er det angitt at det skal vaere kontrollstasjoner hvor
partene med jevne mellomrom gjennomfgrer felles utredninger og drgftinger.
Kontrollstasjonene omhandler blant annet behov for endringer eller justeringer i
regelverket.

| avtalen mellom Norge og Sverige er det beskrevet at eventuelle endringer i elsertifikat-
ordningen skal gjennomfgres av de to landene i felleskap, og at det skal veere
kontrollstasjoner med jevne mellomrom hvor partene gjennomfgrer felles utredninger og
drgftinger og hvor landene vurderer om ordningen fungerer etter hensikten. Den fgrste
kontrollstasjonen ble sluttfgrt i 2015, mens arbeidet med den andre kontrollstasjonen
startet opp hgsten 2015, med sikte pa at eventuelle endringer i elsertifikatordningen skal tre
i kraft i 2018. Det er Norges vassdrags- og energidirektorat (NVE) og svenske Energi-
myndigheten som er ansvarlig for oppfglgingen av elsertifikatmarkedet.

Elsertifikatordningen er basert pa en avtale mellom Norge og Sverige om et felles marked
for elsertifikater. Elsertifikatordningen ble etablert som et virkemiddel for @ oppna malene
fastsatt i EUs fornybardirektiv. De nasjonalt bindende malene er satt for at EU innen 2020
skal ha en andel fornybar energi som er minst 20 % av totalt energibruk. Direktivet
fastsetter bindende mal for hvert enkelt land for andelen fornybar energi. Ordningen med
elsertifikater er teknologingytral, og elektrisk kraft produsert fra biobrensel, geotermisk
energi, solenergi, vannkraft, vindkraft og bglgekraft inngar i ordningen. | tillegg inngar
elektrisitet produsert fra torv i varmekraftverk i Sverige.
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Elsertifikatmarkedet er designet slik at prosjekter i Norge ma vaere startet opp fgr utgangen
av 2020 for at de skal ha rett til elsertifikater de neste 15 ar, mens i Sverige vil ogsa
prosjekter igangsatt etter 2020 fa elsertifikater, dog ikke lenger enn til 2035.

10.2 Virkemate for elsertifikatmarkedet

For a fa til et fungerende marked ma man ha tilbud og etterspgrsel av en vare.

Tilbudet i elsertifikatmarkedet skapes ved at produsenter av ny fornybar kraft mottar
omsettbare elsertifikater. For hver MWh produksjon utstedes ett elsertifikat. Ved salg av
elsertifikater far kraftprodusenter en ekstrainntekt, i tillegg til salget av kraft. Hensikten med
ordningen er at gkte inntekter for kraftprodusentene skal stimulere til gkt utbygging av
kraftproduksjon fra fornybare energikilder. Stgtten er uavhengig av om kraftverket ligger i
Sverige eller i Norge, og uavhengig av hvilken fornybar energikilde som benyttes. Dette skal
bidra til at investeringene i kraftproduksjon fra fornybare energikilder gjgres i det landet, og
med den teknologi, hvor Isnnsomheten er hgyest. Prisen pa elsertifikater avhenger av hvor
mange som investerer i ny kraftproduksjon. Er det fa som vil bygge kraftverk, gker
elsertifikatprisen til den nar et niva som utlgser investeringer. Dersom det investeres i mye
ny kraftproduksjon, gker tilbudet av elsertifikater, og dermed synker prisen pa
elsertifikatene.

11 Sentrale begreper

Elsertifikat Et elsertifikat er et bevis utstedt av staten for at det er produsert
1MWh fornybar elektrisitet

Elsertifikatordningen Markedsbasert stgtteordning for elektrisitet produsert fra fornybare
kilder

Elsertifikatberettiget Kraftprodusenter som har rett til elsertifikater etter lov- og forskrift
om elsertifikater

Elsertifikatplikt Kraftleverandgrer (og andre elsertifikatpliktige) palegges a anskaffe
elsertifikater og er pliktige til 8 annullere et gitt antall hvert ar

Avgift for manglende En avgift som ilegges elsertifikatpliktige for hvert elsertifikat som

annullering mangler for a oppfylle elsertifikatplikten. Avgiften skal gi aktgrene
insentiv til 3 oppfylle elsertifikatplikten

Beregningsrelevant Elforbruket som det er elsertifikatplikt for, og omfatter elektrisk

elforbruk forbruk som er palagt elavgift

Elsertifikatkvoten Forholdstall som betegner hvor stor andel av beregningsrelevant
elforbruk som skal annulleres hvert ar

Kvotekurven Kvotekurven viser arlige elsertifikatkvoter over elsertifikatordningens
virketid, fra 2012 til 2035

Elsertifikatbeholdning Elsertifikatbeholdningen utgj@res av elsertifikater som er utstedt, men

ikke annullert

36



Introduction to the Swedish-Norwegian electricity certificate scheme

The common Norwegian-Swedish market for electricity certificates was established on
January 1st 2012, nine years after Sweden first introduced their domestic market for
tradable green certificates in 2003. In 2012 Norway and Sweden shared a combined goal of
establishing 26.4 TWh new electricity production based on renewable energy by 2020. This
increase amounts to about 10% of the production before the scheme. Norway and Sweden
were each responsible for financing 13.2 TWh in the certificate system, regardless of the
amount of production that is located in each of the two countries. The contractual
commitment was for each country to redeem 198 million certificates by 2035 (198 million
certificates amounts to 198 TWh corresponding to 13.2 TWh over 15 years). In 2015 Sweden
decided to raise its ambition, and increase the common goal from 26.4 to 28.4 TWh of
which Sweden will finance 15.2 TWh.

Producers receive one certificate per MWh renewable electricity that is generated for a
period of 15 years. Electricity suppliers (and certain consumers) have a statutory duty to buy
green certificates. Each country's total obligation is distributed as yearly quotas from 2012
to 2035. Each year the market participants with an obligation to buy green certificates must
redeem certificates in order to fulfil their obligation according to the yearly quota. This
creates the demand for green certificates. If a market participant cannot redeem the
necessary certificates, he is charged a quota obligation fee that amounts to 150 % of the
volume-weighted average price from the year of obligation.

The authorities must ensure the following actions:
- decide a mandatory quota obligation which is imposed on market participants
- issue certificates to producers of eligible electricity generation
- maintain a registry over certificates, keeping track of traded certificates
- cancel redeemed certificates according to the quota obligation
- impose penalties to parties who do not fulfil their quota obligation
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