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1. Indledning

Det blev med energiaftalen af 2018 aftalt, at der skal udarbejdes "en havvindsana-
lyse, der bl.a. skal bidrage til de mest optimale markedsrammer, s& havvindpotenti-
alet hurtigst muligt kan udnyttes kommercielt”. Havvindsanalysen skal, nar havvind
bliver helt stattefri', "opstille modeller for, hvordan der kan skabes indtzegter til sta-
ten som falge af, at vindressourcen udnyttes”.

Indevaerende notat kortleegger forskellige modeller for udbud af koncessioner (kon-
cessionsmodeller) til anvendelse af havomrader til drift af havvindmgller, som mulig-
gor, men ikke ngdvendigvis garanterer, indtaegter til staten. Flere af modellerne kan
ogsa handtere tilskud. Notatet ser udelukkende pa modeller for udbud, hvor der
alene konkurreres pa pris. Notatet forholder sig saledes ikke til projekter under Aben-
Dar-ordeningen for VE-anleeg pa havet.

Stottetillaeg og indtaegter til staten

En koncession er en aftale mellem staten og en virksomhed, der giver virksomheden
retten til at udfere en bestemt aktivitet (f.eks. at anvende et omrade pa havet til pro-
duktion af havvindenergi).

Omkostningerne ved produktion af havvindenergi har traditionelt veeret hgje, hvorfor
staten ved indgaelsen af en koncessionsaftale, hidtil har forpligtet sig til at yde stot-
tetillaeg til virksomheden.

De seneste ar har imidlertid set et fald i produktionsomkostningerne?, hvilket har be-
tydet et fald i virksomhedernes behov for stottetilleeg. Det reducerede stattebehov
forventes at komme til udtryk i forbindelse med koncessionsudbud; f.eks. som lave
budpriser, bud med frasigelse af stottetillaeg eller ligefrem (netto-) negative bud med
mulighed for indteegter til staten.

| et udbud med tilstreekkelig konkurrence vil virksomheder byde saledes, at deres
indteegter preecis deekker deres omkostninger. Omkostningerne inkluderer en normal
forrentning af kapitalen, samt eventuelle risikotillaeg, f.eks. pa grund af usikkerhed
om indtjeningen. Forventer virksomheden, at indtaegterne ikke er nok til at give en
tilstreekkelig forrentning af kapitalen til at investorer gnsker at investere i et havvind-
projekt og dermed tilvejebringe den ngdvendige finansiering, vil virksomheden skulle
modtage tilskud, for projektet kan realiseres. Hvis en virksomhed forventer at kunne
opna en hgjere forretning af kapitalen end den normale forrentning plus risikopree-
mie, er der tale om, at virksomheden far en overnormal profit. | et udbud vil virksom-
heden kunne byde denne overnormale profit som betaling til staten. Det skyldes, at

" Ved stottefri skal her forstas det tidspunkt hvor havvind kan klare sig pa markedsvilkar.
2 |[EA’s Offshore Wind Outlook 2019 samt udviklingen i budpriser for de seneste danske udbud af hav-
vindmglleparker.
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virksomheden allerede er villig til at udfere projektet, hvis den far deekket den nor-
male forrentning af kapitalen plus den risikopraemie, der vurderes at vaere forbundet
med projektet.

Elprisen bestemmes af udbud og efterspargsel pa markedet og dermed af, om hav-
vindprojektet udfares eller ej. S& laenge virksomheden frit kan veelge, om den vil give
en betaling til staten eller ], vil muligheden for koncessionsbetaling ikke pavirke, om
projektet udfares. Virksomheden vil allerede udfgre projektet, hvis den forventer at
kunne opna en normal profit og en eventuel afstaelse af den overnormale profil til
staten pavirker dermed ikke investeringsbeslutningen.

Et udbud hvor virksomhederne selv angiver, hvor meget de er villige til at betale for
retten til at anvende et omrade pa havet, gger derfor ikke omkostningerne ved at
opfare havvind eller virksomhedernes incitament til at foretage den gnskede udbyg-
ning. Staten kan dermed opna en indteegt fra havvind, uden at det pavirker havvind-
udbygningen.

Forud for et givent udbud kan det veere sveert at vurdere, hvorvidt der vil veere behov
for statte, eller om der kan opnas betalinger til staten. Der forventes desuden at veere
spredning mellem buddene, da virksomhederne antageligvis har forskellige omkost-
ningsstrukturer og vil indregne forskellige forudsaetninger i deres bud. Det vil derfor
veere hensigtsmaessigt at konstruere udbudsmodellen sddan, at den kan handtere
bade behov for tilskud og mulighed for at betale til staten.

Koncessionsmodeller

Der findes flere forskellige koncessionsmodeller, som kan anvendes enten i ren form
eller kombineres med hinanden, for at opna en given effekt. Nogle koncessionsmo-
deller giver mulighed for indtaegter til staten men ogsa for stattetilleeg til virksomhe-
der, mens andre modeller kun er rettet mod at opna indtaegter til staten. Notatet kort-
leegger begge typer, men dog kun de rene modeller, og altsa ikke kombinationer
heraf (bortset fra afsnit 6, som beskriver et eksempel pa en kombinationsmodel).
Inden for nogle modeller vil det vaere muligt at foretage justeringer for at opna en
given effekt, eksempelvis ift. risikodeling. Beskrivelse af disse justeringer indgar ogsa
i kortlaegningen hvor relevant. Beskrivelsen af mulige justeringer er ikke udtgm-
mende.

Notatets opbygning

De rene koncessionsmodeller, som muligger indteegter til staten, kortlaegges neden-
for (Afsnit 2). Efterfglgende praesenteres en raekke vurderingsparametre (Afsnit 3),
der anvendes til at vurdere hensigtsmeessigheden af de enkelte koncessionsmodel-
ler (Afsnit 4). Sluttelig praesenteres enkelte gvrige modeller (Afsnit 5 og 6).
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2. Koncessionsmodeller

Koncessionsmodellerne kategoriseres i indevaerende notat efter to overordnede
principper: (1) Et princip der vedrgrer produktionsafhaengige betalinger, og (2) et
princip der vedragrer produktionsuafheengige betalinger.

2.1. Modeller med produktionsafhangige betalinger

Koncessionsmodeller med produktionsafhaengige betalinger kan inddeles i modeller
med faste og variable produktionsafhaengige betalinger. Modellerne beskrives saer-
skilt nedenfor.

2.1.1. Model med faste produktionsafheengige betalinger
Ved denne koncessionsmodel yder staten en fast betaling (stottetillaeg) til virksom-
heden per produceret kWh eller omvendt.

Figur 1 nedenfor viser et eksempel p& en koncessionsmodel med faste produktions-
afhaengige betalinger, hvor staten yder et fast stattetilleeg til virksomheden. Den ne-
derste linje angiver spot elprisen p& markedet, mens den gverste linje angiver virk-
somhedens afregningspris, som er elprisen plus det faste stottetilleeg. Statens sam-
lede betaling er saledes repraesenteret af arealet mellem linjerne.

| eksemplet yder staten et stattetilleeg til virksomheden, men hvorvidt det i praksis er
virksomheden eller staten, der yder en betaling, afhaenger af, om virksomheden by-
der ind med en negativ eller positiv pris i udbuddet. Ved 0-bud ydes ingen betalinger.

Figur 1: lllustration af model med faste produktionsafhaengige betalinger

dre | kWh Fast gre/kWh-tilskud
1 -_.- til staten

Elpris

Netto-afregningspris

= Statslige indteegter

> Tid
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2.1.2. Model med variable produktionsafheengige betalinger

Koncessionsmodellen med varierende produktionsafhaengige betalinger er kende-
tegnet ved, at virksomheden og staten indgar en sakaldt differencekontrakt (Contract
for Difference (CfD)). Her beregnes de variable betalinger pba. forskellen mellem en
aftalt pris per produceret kWh (den pris, der er budt ind med i udbuddet) og en refe-
rencepris (elpris).

Referenceprisen kan udregnes pba. forskellige tidsintervaller (f.eks. time, maned,
kvartal, ar) og pba. forskellige opgarelsesmetoder (f.eks. spotpris, forbrugsvaegtet
pris eller teknologivaegtet pris). | den rene CfD-model udger referenceprisen spotpri-
sen pa timeniveau.

Figur 2 nedenfor viser et eksempel pa en tosidig CfD-model. Den granne linje angiver
referenceprisen, mens den rgde linje angiver den aftalte kWh-pris. Virksomheden
modtager stotte fra staten svarende til forskellen mellem den aftalte kWh-pris og re-
ferenceprisen, safremt referenceprisen er lavest. Omvendt yder virksomheden en
betaling til staten, nar referenceprisen er hgjere end den aftalte kWh-pris.

Figur 2: lllustration af model med variable produktionsafhangige betalinger

@re | KWh

A

= Statslige indteegter
B - Statslige udgifter

Referencepris

e vz Fast afregningspris

" Difference-baseret tilskudsbetaling
> Tid

2.2. Modeller med produktionsuafhzaengige betalinger
Koncessionsmodeller med produktionsuafhaengige betalinger kan inddeles i model-
ler med engangsbetaling og periodiske betalinger. En redeggrelse for modellerne
falger.

2.2.1. Model med produktionsuafhaengig engangsbetaling
Ved denne koncessionsmodel yder virksomheden en engangsbetaling til staten
forud for anvendelse af det udpegede havomrade. Modellen er illustreret i Figur 3.
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Figur 3: lllustration af model med produktionsuafhaengig engangsbetaling

Betalinger til staten
A

= Engangsbetaling

» Tid

2.2.2. Model med produktionsuafhsengige periodiske betalinger

| stedet for at yde en engangsbetaling kan virksomheden foretage en reekke betalin-
ger over en given tidsperiode. De periodiske betalinger kan veere enten faste eller
variable. Figur 4 illustrerer modellen.

Figur 4: lllustration af model med produktionsuafhaengige periodiske betalinger

Betalinger til staten
A

= Periodiske betalinger

» Tid
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3. Vurderingsparametre

Der kan anvendes en reekke vurderingsparametre til at kortlaegge, hvor hensigts-
maessige koncessionsmodellerne er. Vurderingsparametre udvalgt til denne kortleeg-
ning beskrives nedenfor.

3.1. Risikodeling mellem staten og virksomheden

Ved indgaelse af en koncessionsaftale patager staten og virksomheden sig i varie-
rende grad en risiko ift. vaerdien af den producerede elekitricitet; ved at lade sig ek-
sponere for indtjeningsudsving ifm. varierende elpriser pa kort sigt og for usikkerhed
om elprisniveauet pa leengere sigt.

Virksomhederne vil alt andet lige kreeve betaling i form af en risikopreemie for at pa-
tage sig en risiko. Risikopraemien indgar i det afkastkrav®, som virksomheden stiller.
Forskellen i afkastkrav mellem en fast afregningspris, hvor virksomheden er fuldt
sikret mod udsving i elprisen, pa bade kort og lang sigt, og fuld eksponering til mar-
kedsprisen kan vaere mellem 2 og 4 procentpoint*. Dette ager den sakaldte LCOE,
som er produktionsomkostningerne set over levetiden pa 30 ar, mellem 8 og 16
are/kWh.

Jo starre risiko staten patager sig og dermed jo lavere risiko virksomheden bzerer, jo
lavere risikopreemie vil virksomheden kraeve. Den lavere risikopraemie giver mulig-
hed for storre direkte betaling fra virksomheden til staten eller mindre direkte tilskuds-
betaling fra staten til virksomheden. Derimod vil den starre risiko betyde storre ud-
sving i statens udgifter og indtaegter og mere usikkerhed om dem ogsa pa leengere
sigt, hvilket eksempelvis kan medfere budgetskred for staten.

Samfundsgkonomisk er det optimalt, at lade risiko veere baret af den aktar, som
bedst og billigst kan foretage tiltag, der kan afdaekke risikoen. Der skal her skelnes
mellem den kortsigtede og den langsigtede risiko.

Risikoen for udsving i elpriserne er en typisk markedsrisiko, som virksomheden er
bedre til at handtere end staten. Det kan fx gares gennem designvalget af havvind-
mglleparker, s& der produceres mere til hajere priser, men mindre i alt. Dette kree-
ver, at der er flere typer havvindmgller at vaelge imellem, da forskellige mgller kan
veere optimale til forskellige vindforhold eller forskellige koncessionsmodeller. Der
er i dag et mindre udbud af forskellige typer havvindmgller, i forhold til udvalget af
typer landmgller. Den kortsigtede risiko kan ogséa afdeekkes ved at indga en sakaldt
Power Purchase Agreement (PPA), hvor en elforbruger kaber strammen til en fast
pris, eller ved at indga lignende transaktioner pa markedet (fx forwardkontrakter).

3 Ogsa kaldet WACC — weighted average cost of capital).

4 Tilskudsordninger og risiko — Betydningen for afkastkrav og tilskudsniveau. Rapport udarbejdet af ESP
Consulting for Vindmglleindustrien, 2. maj 2017. De 2-4 procentpoint naevnt i rapporten refererer til land-
vind. Det er Energistyrelsens vurdering at samme forhold gaelder for havvind.
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Bade PPA’er og forwardkontrakter kan typisk kun indgas for en begraenset tidsperi-
ode pa nogle ar, og kan ikke afdeekke risikoen over hele projektets levetid.

Risikoen for faldende indtjening pa sigt for havvind afthaenger i vid udstreekning af
politiske beslutninger pa europeeisk niveau savel som pa nationalt niveau, men
ogsa af designvalg for de enkelte havvindmglleparker. Falgende forhold kan vaere
med til at bestemme indtjeningspotentialet for havvind:

*  Muligheden for bortdiversificering af usystematisk risiko:
Risikoen ved et aktiv bestar af en systematisk del, som falger det generelle
udsving i gkonomien og en usystematisk del, som er specifik for det en-
kelte aktiv. Den usystematiske risiko kan bortdiversificeres ved at holde en
bred portefalje af aktiver, hvis risikoprofiler ophaever hinanden. Den enkelte
virksomheds mulighed for at bortdiversificere risikoen ved de enkelte pro-
jekter, afheenger som udgangspunkt af hvor bred en vifte af omrader virk-
somheden opererer inden for. For en privat investor udggr risikoen ved et
projekt eller en virksomhed ikke ngdvendigvis et stort problem, da de finan-
sielle markeder giver mulighed for at sammenseaette en bred portefalje, der
kan bortdiversificere risikoen.

» Generelt oget og fleksibelt el-eftersporgsel:
Jget elefterspargsel, og iseer fleksibelt efterspargsel vil age elpriserne
fsva. havvind og dermed forbedre gkonomien i havvindprojekter. Dette kan
i overvejende grad pavirkes af politiske beslutninger om aget elektrificering
og energiafgifter, men ogsa af teknisk og it-maessig udvikling, der i hgjere
grad kan muliggare fleksibelt forbrug. Den enkelte havvindmglleopstiller
har ikke mulighed for gge den generelle el-efterspgrgsel og kan saledes
ikke umiddelbart afdaekke denne risiko. Elefterspgrgslen skal dog eges
markant, for at forbedre havvindmglleparkernes indtjening®.

» Tilgaengelighed af eksportmuligheder til andre markeder:
Jget kapacitet via udlandsforbindelser og bedre integration af det europeei-
ske elmarkedet kan sikre mulighed for afsaetning af ‘overskydende’ vind-
energi i de timer, hvor danske havvindmglleparker producerer meget. Den
ggede handelskapacitet er i overvejende grad et resultat af politiske beslut-
ninger pa europaeisk niveau, og saledes ikke noget den enkelte havvind-
mglleopstiller eller staten alene kan pavirke.

» Adgang til el-lagring, el-konvertering (fx PtX) samt teknisk anleegsdesign:
En havvindmglleopstiller kan afdaekke risikoen for faldende indtjening ved
valg af anlaegsdesign, som i starre grad kan sikre en indtjening svarende til

5 https://energinet.dk/Analyse-og-Forskning/Analyser/RS-Analyse-September-2016-Hvad-paavirker-el-
priserne
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den gennemsnitlige markedspris for el. Rentabiliteten af sddanne anleegs-
design kan direkte pavirkes og fremmes af politiske beslutninger og regula-
toriske forhold.

Der er saledes forhold, hvor hhv. virksomhederne og staten er bedst til at afdeekke
den langsigtede risiko. Det er ikke pa nuvaerende tidspunkt muligt entydigt at af-
gare, om omkostningerne ved den langsigtede risikoafdaekning vil veere starst for
virksomhederne eller for staten.

3.2. Statens risiko for indtjeningsudsving

Koncessionsmodellerne kan veere forbundet med indtjeningsudsving for staten. Det
vil eksempelvis veere tilfaeldet, nar virksomhedens betalinger til staten afheenger af
produktionsmaengde eller af elprisen (elprisen har starst betydning, da denne svinger
langt mere fra ar til &r sammenlignet med de arlige udsving i produktion). Sadanne
indtjeningsudsving bar betragtes som en risikoomkostning for staten. Der er ogsa en
risiko for, at elprisen over lang tid er lavere end budgetteret ved udbuddet, hvorfor
staten skal betale en starre maengde stotte eller modtage mindre betaling end for-
ventet.

Udsving i udgifterne og/eller indteegterne bade mellem ar og pa leengere sigt kan age
behovet for at tilpasse indteegter, i form af skatter og indlan, eller udgifter, i de ar hvor
indtaegterne afviger fra det forventede. | ar hvor der er behov for en merindtaegt vil
det medfare samfundsgkonomiske omkostninger. Samtidig er der mange poster pa
statens finanser, der er forbundet med udsving i udgifter og/eller indtaegter. Det er
derfor afhaengig af, hvordan udsving i udgifter eller indteegter for havvind beveeger
sig i forhold til de andre udgifter og indtaegter, hvorvidt der er behov for en tilpasning
af skatter eller indlan.

3.3. Incitament til at maksimere mangde eller vaerdi af elproduktion
Koncessionsmodellerne kan pavirke produktionsmanstret for vindmgllerne. Nogle
koncessionsmodeller ansporer virksomheden til at maksimere den meaengde el der
produceres, uagtet til hvilken elpris, mens andre koncessionsmodeller giver incita-
ment til at producere forholdsvis mere ved hgjere elpriser, men mindre i alt. Det sam-
fundsgkonomisk optimale scenarie er, at virksomheden har incitament til at maksi-
mere veerdien af sin produktion og ikke ngdvendigvis at maksimere sin totale elpro-
duktion®. Elprisen angiver den samfundsgkonomiske veerdi af elproduktion. Derfor vil
en meget stor elproduktion til meget lave elpriser have en lille samfundsgkonomisk
veerdi, mens en mindre produktion der kan afsaettes til en noget hgjere elpris vil have
en stgrre samfundsgkonomisk veerdi.

8 Vindmellevalg tages pa baggrund af tilgaengeligheden af mgller og for nuvaerende er der bl.a. tale om
en teoretisk antagelse om, at udbudsdesign kan anspore til anvendelse af anden teknologi.
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< Energistyrelsen

3.4. Anlaegsincitamenter

Koncessionsmodellerne kan vaerdisaette koncessionsarealet pa forskellig vis, hvilket
kan have betydning for virksomhedens beslutning om, hvor leenge anlaegget skal
drives og hvorvidt arealanvendelsen skal minimeres.
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4. Vurdering af koncessionsmodeller

Hensigtsmaessigheden af koncessionsmodellerne kortlagt i Afsnit 2, vurderes enkelt-
vist nedenfor med afsaet i vurderingsparametrene praesenteret i Afsnit 3. Tabel 1

opsummerer vurderingen af koncessionsmodellerne.

Tabel 1: Vurdering af koncessionsmodellerne

Energistyrelsen

haengige periodiske
betalinger

baerer elprisrisi-
koen

kedsveerdien

Model Risikodeling Potentiale Statens risiko Incitament til at Anleegsincitamenter
mellem staten for direkte for indtjenings- | maksimere
/virksomheden betalinger til | /udgiftsudsving | maengde eller
staten og dermed veerdi af elpro-
omkostninger | duktion
for risikoaf-
daekning
Faste produktionsaf- Virksomheden Mindre Mindre Maksimer mar- Ved betalinger til sta-
haengige betalinger baerer elprisrisi- kedsveerdien ten pavirkes levetiden
koen negativt, mens den
pavirkes positivt ved
et tilskud til virksom-
heden
Variable produktions- | Staten beerer el- | Stor Stor Maksimer pro- Ved betalinger til sta-
afheengige betalinger | prisrisikoen duktions- ten pavirkes levetiden
(timeafregnet CfD- meengde negativt, mens den
model) pavirkes positivt ved
et tilskud til virksom-
heden
Produktionsuaf- Virksomheden Lavest Ingen Maksimer mar- Betalingen pavirker
haengig engangsbeta- | baerer elprisrisi- kedsveerdien ikke projektets levetid
ling koen
Produktionsuaf- Virksomheden Mindre Ingen Maksimer mar- Levetiden pavirkes

negativt af starrelsen
pa de periodiske be-
talinger
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4.1. Model med faste produktionsafhaengige betalinger’

4.1.1. Risikodeling mellem staten og virksomheden

Virksomheden er ved denne koncessionsmodel eksponeret for indtjeningsudsving
ifm. varierende elpriser. Dette er forbundet med en forventning om lavere direkte
betalinger til staten (ift. den tosidige CfD).

4.1.2. Statens risiko for indtjeningsudsving

Staten har med modellen en relativt lav risiko for indtjeningsudsving, da betalingerne
udger et fast tillaeg per produceret kWh. Dog er virksomhedens produktion forbundet
med nogen grad af usikkerhed, da denne varierer fra ar til &r som felge af, at det ikke
blaeser lige meget hvert ar. De arlige udsving ligger normalt inden for ca. plus/minus
10 pct. malt i forhold et normalt vind-ar8. Statens indtjening er derfor underlagt en
starre risiko for udsving som falge af produktionsusikkerheden, sammenlignet med
f.eks. en fast betaling som er komplet uafhaengig af produktionsforhold.

4.1.3. Incitament til at maksimere maengde eller veerdi af elproduktion
Virksomheden har incitament til at maksimere veerdien af sin elproduktion ved at
producere, nar elprisen er hgj.

Hvis virksomheden byder en negativ pris, dvs. en betaling til staten per enhed, vil
virksomheden dog ikke kunne maksimere den samfundsgkonomiske veerdi af pro-
duktionen. Problemet er, at der vil forekomme tidspunkter, hvor elprisen er hgjere
end virksomhedens marginale produktionsomkostninger, men samtidigt sa lav, at
virksomheden har incitament til at stoppe elproduktionen. Dette gor sig gaeldende,
nar virksomhedens indtjening (elprisen minus produktionsomkostning minus den
produktionsafheengige betaling til staten) er nul eller negativ. Eftersom en positiv el-
pris angiver, at produktionen har en samfundsmaessig veerdi, er det dog mest sam-
fundsgkonomisk hensigtsmaessigt, at elproduktionen fortsaetter, sa leenge virksom-
hedens marginale omkostninger er lavere end elprisen.

4.2. Model med variable produktionsafhaengige betalinger (tosidig
CfD)°

4.2.1. Risikodeling mellem staten og virksomheden

| den rene CfD-model, hvor referenceprisen udger spotprisen pa timeniveau, er virk-
somheden sikret en fast indtjening time for time. Det betyder, at virksomheden ikke
vil veere eksponeret for udsving i elprisen, hvorfor virksomheden ikke vil opleve

7 Ved betalinger forstas bade betalinger fra virksomheden til staten og omvendt.
8 www.vindstat.dk

% Ved betalinger forstas bade betalinger fra virksomheden til staten og omvendt.
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samme risiko som ved de gvrige koncessionsmodeller. Dette betyder, at den tosidige
CfD som koncessionsmodel maksimerer de forventede direkte betalinger til staten.

Risikodelingen kan aendres ved at eéendre den periode, referenceprisen beregnes
over. Ved en timebaseret CfD beerer staten al elprisrisiko, bade langsigtet og kort-
sigtet. Beregnes referenceprisen til gengaeld som et gennemsnit for spotprisen over
en leengere periode —f.eks. et &r — vil modellen opfare sig som et fast pristillaeg inden
for perioden men som en GfD over leengere tid. P4 den made vil virksomheden bzere
den kortsigtede elprisrisiko, mens staten baerer den langsigtede elprisrisiko, dvs. hvis
elprisen udvikler sig lavere end forventet fx som falge af en storre end forventet ud-
bygning med havvind og andre energikilder.

4.2.2. Statens risiko for indtjenings-/udgiftsudsving
Ved en CfD-model bindes statens indtjening op pa elprisen pa markedet, og udsving
i elprisen vil séledes medfare udsving i statens indtjening/udgifter.

En tosidig CfD-model er den koncessionsmodel, hvor statens risiko for udsving i ind-
tjening og udgifter er hgjest. Denne risiko kan imgdegéas ved at fastsaette et indtje-
ningsloft/ udgiftsloft i koncessionsaftalen, for hvor store indtjeninger/udgifter staten
ma patage sig'?, jf. senere beskrivelse af Thor-modellen. Lofterne kan begraense de
forventede direkte betalinger til staten.

4.2.3. Incitament til at maksimere meengde eller vaerdi af elproduktion
Virksomheden har i kraft af den faste indtjening incitament til at producere sa meget
elektricitet som muligt i stedet for at maksimere veerdien af produktionen. Dette sce-
narie er ikke samfundsgkonomisk optimalt. Hvis der ggres brug af indtjenings- og
udgiftslofter kan der veere perioder, hvor virksomheden opererer pad markedsvilkar.

4.3. Model med produktionsuafhaengig engangsbetaling

4.3.1. Risikodeling mellem staten og virksomheden

Virksomheden er ved denne koncessionsmodel eksponeret for indtjeningsudsving
ifm. varierende elpriser. Dette er forbundet med en forventning om lavere direkte
betalinger eller hgjere direkte stotteudgifter for staten (ift. den tosidige CfD).

At virksomheden mé yde én samlet betaling frem for at nedbryde sin betaling i mindre
dele over tid, vil gge virksomhedens finansieringsbehov, hvilket vil medfgre et lavere
indtjeningspotentiale for staten (ift. modellen med produktionsuafhzengige periodiske
betalinger).

10 Fastszettelse af et indtjenings/udgiftsloft vil dog, alt andet lige, pavirke virksomhedens risiko, hvilket
har indflydelse pa statens indtjeningspotentiale.
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4.3.2. Statens risiko for indtjeningsudsving
Koncessionsmodellen indebeerer fuld sikkerhed for staten, som derfor ikke ekspo-
neres for risiko for indtjeningsudsving.

4.3.3. Incitament til at maksimere maengde eller veerdi af elproduktion
Virksomheden har incitament til at maksimere veerdien af sin elproduktion og vil fort-
seette med at producere el selv ved lave (men positive) elpriser.

4.3.4. Anleegsincitamenter

Eftersom virksomheden kun skal foretage en engangsbetaling, har virksomheden
incitament til at fortseette med at anvende arealet til produktion s& leenge anleeggets
marginale produktionsomkostninger er hajere end markedsprisen for el. | de andre
koncessionsmodeller indgar en betaling til staten enten per enhed produktion eller
periodevis, hvilket ager omkostningerne ved forsat produktion og derved kan redu-
cere hvor laenge arealet anvendes. Den produktionsuafhaengige engangsbetaling gi-
ver derfor mindst incitament til at reducere anvendelsestiden for arealet.

4.4. Model med produktionsuafhaengige periodiske betalinger

4.4.1. Risikodeling mellem staten og virksomheden

Virksomheden er ved denne koncessionsmodel eksponeret for indtjeningsudsving
ifm. varierende elpriser. Herved er modellen forbundet med en forventning om lavere
direkte betalinger/hgjere direkte statteudgifter for staten ift. den tosidige CfD.

Virksomhedens mulighed for at fordele sine betalinger til staten over tid, vil dog for-
mentlig reducere virksomhedens finansieringsbehov, hvilket kan medfgre hgjere di-
rekte betalinger eller lavere direkte statteudgifter for staten ift. modellen med produk-
tionsuafhaengig engangsbetaling.

4.4.2. Statens risiko for indtjeningsudsving
Koncessionsmodellen indebeerer fuld sikkerhed for staten, som ikke eksponeres for
risiko for indtjeningsudsving.

4.4.3. Incitament til at maksimere maengde eller veerdi af elproduktion
Virksomheden har incitament til at maksimere veerdien af sin elproduktion og vil fort-
seette med at producere el selv ved lave (men positive) elpriser.

4.4.4. Anleegsincitamenter

Modellen afspejler til en vis grad veerdien af alternativomkostningerne for anden
brug af arealet. Ved hgje alternativomkostninger, anspores virksomheden til at ind-
fri disse og dermed reducere anleeggets levetid.
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5. Andre koncessionsmodeller

Der findes andre koncessionsmodeller end de ovenfor fremfarte. Et eksempel herpa
er koncessionsmodeller med udbyttebetaling.

5.1 Modeller med udbyttebetaling

Foruden de ovenstaende rene modeller, er det muligt at konstruere bl.a. koncessi-
onsmodeller med udbyttebetaling. Her kan en virksomhed palaegges beskatning af
indkomsten fra produktionen af el. | forvejen er virksomhederne palagt selskabsskat
pa 22 pct. Derudover kunne der indfares en saerlig beskatning af profitten, ligesom
der gores ved beskatning af indkomsten fra indvinding af olie og gas fra Nordsgen,
Jf. boks 1. Den seerlige beskatning af profitten kunne desuden konkurrenceudseettes.
Modellen er ikke afprgvet endnu og vil tage noget tid at udvikle, bl.a. i forhold til,
hvordan eventuelle muligheder for tilskud kan indteenkes i modellen. Idet der ikke
foreligger en udarbejdet model vurderes en sadan ikke i forhold til de forskellige vur-
deringsparametre i afsnit 3, hvorfor modellen ikke er medtaget i tabel 1.

Boks 1

Betalingsmodel for olie- og gaskoncessioner

Beskatningen af selskaber, der har indkomst ved indvinding af olie og gas, sker dels via den almindelige sel-
skabsskat/tilleegsselskabsskat, dels via den seerlige kulbrinteskat. Samtidig deltager staten gennem Nordsgfon-
den med (typisk) 20 pct. i de enkelte koncessioner.

Selskabsskatten udger i alt 25 pct. (22 pct. selskabsskat og 3 pct. tilleegsselskabsskat), mens kulbrinteskatten
udger 52 pct. Dvs. hvis overskud ved kulbrinteindvinding stiger (fx som falge af stigende priser), udger statens
andel pa marginalen i alt godt 71 pct., jf. tabel 1.

Tabel 1
Statens marginale andel af overskud ved kulbrinteindvinding — gaeldende regler
Selskabsskat Kulbrinteskat Skat i Nordsgfonden Statens
alt andel i alt
Marginal andel 25 pct. 39 pet.” 64 7,2 pct.d 71,2 pct.¥
af overskud pct.?)

1) 39 pct. (=(1-selskabsskat)*kulbrinteskat)=((1-0,25)*52)).

2) 64 pct. (=(selskabsskat + kulbrinteskat)=(25+39)).

3) 7,2 pct. (=((1-skat i alt)*Nordsgfondens andel)=((1-0,64)*20)).
4) 71,2 pct. (=(skat i alt + Nordsgfonden)=(64+7,2)).

Kilde: Skatteministeriet.
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6. Kombinationsmodeller

Ud over rene modeller kan kombinationsmodeller anvendes, hvor egenskaber ved
forskellige koncessionsmodeller kombineres. Dette kan f.eks. veere relevant i en si-
tuation, hvor det er usikkert, om havvind kan bygges fuldsteendigt p4 markedsvilkar,
og der derfor er behov for en model der kan handtere bade tilskud og betalinger til
staten. | en sadan situation kan eksempelvis en model med produktionsuafhaengige
periodiske betalinger kombineres med en model med faste produktionsafhaengige
tilskud eller en model med variable produktionsafheengige tilskud (ensidig CfD). |
begge henseender vil virksomhedernes bud automatisk ga til nul, nar virksomhe-
derne forventer, at havvind kan klare sig pa markedsvilkar og derefter ga over til en
periodisk betaling til staten, nar der kan opnas en overnormal profit.

6.1. Eksempel pa kombinationsmodel: Thor havvindmellepark

Ved Thor havvindmgllepark er koncessionsmodellen en tilpasset form af en model
med variable produktionsafhaengige betalinger (tosidig CfD). Kort sagt bestar model-
len for Thor af en fast produktionsafhaengig betaling (fast stottetillaeg) til virksomhe-
den inden for hvert kalenderar og af en tosidig CfD pa leengere sigt. Ved en timeba-
seret tosidig CfD beregnes forskellen mellem referenceprisen (typisk spotpriseniden
time) og budprisen for hver time. Forskellen mellem de to giver tilskuddet eller beta-
lingen per produceret enhed i den time. Ved Thor-modellen beregnes forskellen mel-
lem budprisen og den gennemsnitlige spotpris over det foregdende kalenderar.
Denne forskel udger sa et fast pristilleeg (tilskud) eller en fast betaling per produceret
enhed i indevaerende &r. Dermed opfarer modellen sig som en produktionsafhaengig
betaling inden for hvert ar. Men fordi tillaegget/betalingen tilpasses hvert ar, giver det
ogsa en forsikring mod langsigtede aendringer i elprisen, ligesom en tosidig CfD.

Ved en simpel timebaseret CfD-model udger referenceprisen spotprisen i hver time.
For at fastleegge stottetilleegget til virksomheden eller betalingen til staten i den time,
sammenlignes spotprisen med budprisen. Er spotprisen lavere end budprisen mod-
tager virksomheden forskellen som stattetilleeg for hver kWh, der produceres i den
time. Hvis spotprisen er hgjere end budprisen skal virksomheden betale forskellen til
staten for hver kWh der produceres.

| koncessionsmodellen for Thor er referenceprisen givet ved den gennemsnitlige
spotpris over foregadende ar. Denne sammenlignes med budprisen og forskellen mel-
lem dem udger stattetilleegget til virksomheden eller betalingen til Staten per kWh,
afhaengig af om den gennemsnitlige elpris er under eller over budprisen. For hvert ar
justeres den faste kWh pris. Dermed eksponeres virksomheden for elprisudsving in-
den for et ar, mens den sikres for udsving pa lang sigt. Eksponeringen for elprisud-
sving pa kort sigt giver virksomheden incitament til at udforme havvindmelleparken
sadan, at veerdien af produktionen maksimeres, hvilket er samfundsgkonomisk opti-
malt.
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| Thor-modellen er der derfor en vis deling af elprisrisikoen. Staten patager sig dog
den langsigtede elprisrisiko, hvor der kan veere meget store udsving. For at be-
greense risikoen, er der ved Thor sat et loft pa betalingen fra staten til vicksomheden
pa 6,5 mia. kr. (2018-priser) over hele statteperioden. Til gengeeld er der ogsa sat et
loft pa 2,8 mia. kr. (2018-priser) over virksomhedens betaling til Staten.
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