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Dette baggrundsnotat er en del af Analyseforudseetninger til Energinet 2024
(AF24). AF24 er et mélopfyldelsesscenarie, hvilket vil sige, at AF24-grundforigbet
som udgangspunkt er kompatibelt med opfyldelse af de politiske malsaetninger pa
klima- og energiomradet. Det er dog ikke alle malseetninger pa klima- og
energiomradet, der er direkte afspejlet i AF24, og AF24 specificerer endvidere ikke
konkrete virkemidler til at indfri de politiske malseetninger.
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Introduktion

Dette notat beskriver de forventninger til fremtidige breendselspriser (for bade
fossile breendsler og fast biomasse) og kvotepriser, der indgar i AF24. Derudover
beskrives den generelle metode og de antagelser, der ligger til grund for
prisfremskrivningerne.

Brandselspriser

Braendselspriserne omfatter priserne pa de fossile braendsler kul, olie og naturgas
samt priserne pa de faste biomassebraendsler treepiller, traeflis og halm.
Braendselspriserne er vigtige for stgrrelsen og sammensaetningen af
energiforbruget i bade erhverv, husholdninger og forsyningssektor, og er dermed
centrale bagvedliggende forudsaetninger for mange af de gvrige fremskrivninger i
AF. Olieprisen fremskrives af dkonomiministeriet, mens de gvrige brandselspriser
fremskrives af Energistyrelsen i forlaengelse heraf.

1. Udviklingen frem mod 2050
1.1 Praesentation af AF24-forlebene frem mod 2050

| figurerne 1 og 2 herunder vises AF24-prisforlgbene for hhv. fossile braendsler og
fast biomasse frem mod 2050.

Braendselsprisfremskrivningen, fossile braendsler
(kr./GJ, 2024-priser)
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Figur 1: Breendselsprisfremskrivningen for fossile breendsler, importpriser (CIF), (kr./GJ,
2024-priser).
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Efter de sidste par ars hgje priser pa fossile braendsler, er de fossile
breendselspriser i 2024 tilbage pa et niveau, der iseer for naturgas og kul minder
mere om niveauet i 2021. Prisen pa naturgas ligger i fremskrivningen pa et niveau
pa lidt over 100 kr./GJ indtil 2026, hvorefter den falder betydeligt frem mod 2030 for
herefter at stabiliseres, jf. figur 1. | fremskrivningen reduceres prisen pa raolie
gradvist, saerligt frem mod 2030. Med undtagelse af en lille stigning i 2026 falder
prisen pa kul i fremskrivningen frem mod 2030, hvorefter prisen er nogenlunde
konstant igennem resten af fremskrivningsperioden.

Braendselsprisfremskrivningen, biomassepriser
(kr./GJ, 2024-priser)
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— Halm Treeflis Traepiller

Figur 2: Breendselsprisfremskrivningen for traeflis og traepiller, importpriser (CIF), samt pris
ved centralt veerk for halm (kr./GJ, 2024-priser).

Note: For halm opgares importpriserne ikke eksplicit. Halmprisen i denne figur er derfor vist
som prisen ved centralt vaerk. Halmpriserne i forbrugsledet er koblet op pa prisen pa treaeflis.

Ogsa biomassepriserne er i 2024 tilbage pa et lavere niveau efter de hgje priser i
2022. Priserne er dog stadig relativt hgje, men falder i fremskrivningen yderligere
frem mod 2026, for derefter at stabiliseres, som det fremgar af figur 2. For traeflis
og halm sker der dog en svag prisstigning fra 2024 til 2025, fgr prisfaldet mod
2026.

Der er generelt stor usikkerhed forbundet med fremskrivning af braendselspriser.
Veaesentlige usikkerheder gennemgas i afsnit 3.

1.2. Uddybning af AF24-forlgb og kvalificering ift. AF23

Som det ses af figur 3, er det overordnede billede pa leengere sigt, at de fossile
breendselspriser til AF24 ligger lavere end til AF23. | 2024 er alle priserne ligeledes
lavere i AF24-prisfremskrivningen. Dette geelder i udpreeget grad for
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naturgasprisen. | arene 2027 til 2037 er raolieprisen hgjest i den nye
prisfremskrivning. Ogsa for kul og naturgas er der nogle ar, hvor priserne ligger
hgjere i den nye prisfremskrivning end i den foregdende, men det drejer sig om en
kortere periode.

Sammenligning, fossile braendsler
(kr./GJ, 2024-priser)
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Figur 3: Fossile breendselspriser i dette og sidste ars fremskrivning, importpriser (kr./GJ,
2024-priser).

Treepilleprisen i 2024 er lidt lavere i prisfremskrivningen til AF24 end den var i
AF23-prisfremskrivningen. Bortset fra det ligger alle biomassepriserne systematisk
en smule hgjere i den nye fremskrivning.

Sammenligning,
biomassepriser (kr./GJ, 2024-priser)
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Figur 4: Biomassepriser i defte og sidste ars fremskrivning. Importpriser for treeflis og
traepiller og pris ved centralt veerk for halm (kr./GJ, 2024-priser).
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Sammenlignet med AF23-fremskrivningerne for braendselspriser er de vaesentligste
andringer:

e For de fossile breendsler tegner der sig et billede, hvor priserne bade pa
laengere sigt og i 2024 ligger pa et lavere niveau i AF24. | den
mellemliggende periode er der ar, hvor prisen i den nye fremskrivning
overstiger den tidligere. Dette er mest udtalt for olieprisen.

o Biomassepriserne ligger generelt en smule hgjere i AF24 end i AF23.

e /Endringerne fglger af det opdaterede datagrundlag. Selve
fremskrivningsmetoden er uaendret.

2. Metode og antagelser
Fremskrivningen af de enkelte braendselspriser er dannet ud fra en kombination af:
e Etlangsigtet prisforlgb, der for de fossile braendsler er baseret pa Stated
Policies scenariet fra IEA’s World Energy Outlook 2023 (WEO23). De
langsigtede biomassepriser beregnes i Energistyrelsens
biomasseprismodel.
o Et kort- og mellemfristet prisforlgb vurderet ud fra markedets forventninger,
saledes som de kommer til udtryk i forwardpriser.

Fremskrivningen af breendselspriser til AF (og til Klimastatus og —fremskrivning
(KF)) er saledes en kombination af disse to prissaet. Fremskrivningsmetoden
indebeerer, at braendselspriserne i de fgrste par ar alene baseres pa
forwardpriserne. Herefter sker der en overgang hen imod fuld veegtning af
udviklingen (dvs. aendringstaksten) i de langsigtede priser. Denne sammenvejning
mellem forwardpriser og langsigtede priser afspejler et hensyn mellem dels at
inddrage de (pa fremskrivningstidspunktet) seneste markedsforventninger og dels
at inddrage bud pa den strukturelle udvikling i udbud og efterspgrgsel - og dermed
prisudviklingen pa leengere sigt. Metoden indebaerer dog samtidig, at
forwardpriserne pavirker de absolutte prisniveauer i hele fremskrivningsperioden.

2.1 Metode og antagelser til AF24

Braendselsprisfremskrivningerne til AF24 baseres pa samme metode og samme
datagrundlag som til KF24, men tidshorisonten er forleenget til 2050, og priserne er
omregnet fra 2023-prisniveau (KF24) til 2024-prisniveau (AF24). Da
prisforudsaetningerne til KF24 (og dermed ogsa AF24) blev udarbejdet i slutningen
af 2023, betyder det, at den efterfelgende udvikling i priserne ikke afspejles i
forlgbene.
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En beskrivelse af metoden og fremskrivningen kan findes i kapitel 1 i KF24
forudsaetningsnotatet om Priser og Vaekst."

2.2 /Endringer ift. AF23

Datagrundlaget er opdateret siden AF23 med nyere forwardpriser og en opdateret
langsigtet prisfremskrivning fra IEA for de fossile breendsler. Metoden bag
breendselsprisfremskrivningen er uaendret ift. AF23.

3. Usikkerheder og fealsomhedsberegninger

Der er generelt betydelig usikkerhed forbundet med at fremskrive
breendselspriserne, der baseres pa en lang raekke antagelser om bl.a. vaekst og
politiske tiltag pa energiomradet samt niveauet for grgn energi i verdens store
gkonomier. Ligeledes er priserne let pavirkelige af skonomiske konjunkturer og den
geopolitiske udvikling, som man har kunnet konstatere over de seneste ar. Dette
geelder iseer for de fossile braendsler, men fluktuationer i de fossile priser kan ogsa
have en afsmittende pavirkning pa biomassepriserne. Zndringer i de anvendte
bagvedliggende forudseetninger kan medfere vaesentlige sendringer i de angivne
prisfremskrivninger.

3.1 Anbefalede falsomhedsberegninger

Forwardpriserne til AF24-prisfremskrivningen blev udtrukket i november 2023, hvor
naturgasprisen var relativt hgj. | april 2024 blev der foretaget en prisfremskrivning
baseret pa nye forwardpriser. Det anbefales, at Energinet anvender denne nyere
prisfremskrivning som fglsomhed.

| den nyere prisfremskrivning ligger braendselspriserne for biomasse en smule
lavere end i AF24-grundforlgbet igennem hele perioden. Priserne pa kul og raolie
ligger omvendt en smule hgjere 2. | begge tilfaelde er der dog tale om mindre
forskelle. Den helt store forskel ses for forlgbet for naturgasprisen. Som det
fremgar af figur 5, ligger naturgasprisen i AF24-fglsomheden igennem hele
perioden lavere end prisen i grundforlgbet. Forskellen skyldes, at forwardpriserne
for naturgas faldt betydeligt fra november 2023 til april 2024. Nar dette far
betydning igennem hele fremskrivningsperioden, skyldes det, at den nuvaerende
metode netop indebaerer, at kortsigtede prisudsving kan lede til prisforskelle ogsa
pa den lange bane.

2 Disse prisforlgb illustreres ikke i figurer i dette notat, men data findes i AF24-
dataarket.
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Sammenligning, naturgaspriser - grundforlgb og
fglsomhed (kr./GJ, 2024-priser)
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AF24-grundforlgb, naturgas AF24-fglsomhed, naturgas

Figur 5: Sammenligning af prisforlab for naturgas i grundforlgb og falsomhed.
Note: Tallene for falsomhederne fremgar af det separate regneark for AF24 folsomheder.

4. Planlagt udvikling fremadrettet
Metoden til fremskrivning af breendselspriser vil blive grundigt evalueret frem mod
kommende fremskrivninger.
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Kvotepriser

Dette afsnit beskriver de fremtidige CO2-kvotepriser, der lzegges til grund i AF24,
herunder generel metode og antagelser ift. fremskrivning af CO2-kvotepriserne.
CO2-kvotepriserne har betydning for bl.a. stagrrelsen og sammensaetningen af
energiforbruget i de kvoteomfattede sektorer.

EU’s oprindelige CO2-kvoteordning (ETS1) har siden 2005 omfattet virksomheder i
en betydelig del af energisektoren og den energitunge industri. Som led i 2023-
revisionen af ETS-systemet vedtog EU i 2023 en udbygning af den eksisterende
ETS-ordning med et separat kvotehandelssystem kaldet ETS2, der kvotebeleegger
bl.a. anvendelse af fossile braendstoffer i bygningssektoren, elementer af
transportsektoren og en reekke andre sektorer, der ikke omfattet af ETS1-systemet.
ETS2-systemet treeder i kraft for udledninger udledt i 2027.

CO2-kvoteprisfremskrivningerne udarbejdes af Finansministeriet.

5. Udviklingen frem mod 2050
5.1 Praesentation af AF24-forlgbet frem mod 2050

AF24-forlgbet for CO2-kvoteprisen i ETS1 indebaerer en sk@nnet gennemsnitlig pris
i 2024 pa 484 kr. pr. ton. | fremskrivningen stiger prisen til godt 600 kr. pr. ton i
2030 og til knap 1.500 kr. pr. ton i 2050 (faste 2024-priser). Udviklingen igennem
fremskrivningsperioden vises i figur 6.

CO2-kvotepriser, ETS1 (kr./ton, 2024-priser)
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Figur 6: Kvotepriser, kr./ton, 2024-priser

Til grund for beregningerne i AF24 forudseaettes det, at CO2-kvoteprisen i ETS2-
systemet stiger fra godt 200 kr. pr. ton ultimo 2027 til 1.100 kr. pr. ton i 2050
(opgjort i 2024-priser), jf. figur 7. Som anfgrt i noten til figuren skal disse priser ikke
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opfattes som en egentlig prisfremskrivning, men snarere som prisantagelser, der
kan laegges til grund for modellering.

CO,-kvotepriser, ETS2 (kr./ton, 2024-priser)
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Figur 7: COz-kvotepris (ETS2), kr./ton, 2024-priser.

Note: Finansministeriet har til det viste forlob for ETS2-kvoteprisen taget udgangspunkt i
Kommissionens prisantagelser for 2027-2030, som de anbefaler medlemslandene at
anvende ifm. udarbejdelse af de nationale energi- og klimaplaner (sakaldte NECP’er).
Kommissionen har oplyst Finansministeriet om, at deres tal ikke skal anses som en egentlig
prisfremskrivning, men alene som prisantagelser til brug for modellering mv.

Der er generelt stor usikkerhed forbundet med vurderingen af fremtidige
kvotepriser. Usikkerhed og anbefalede felsomhedsberegninger uddybes i afsnit 7.

5.2. Uddybning af AF24-forleb og kvalificering ift. AF23
Som det fremgar af figur 8, ligger ETS1-kvoteprisen lavere igennem hele
fremskrivningsperioden i AF24 sammenlignet med AF23. Dels starter AF24-
fremskrivningen pa et lavere prisniveau, dels er vaeksten over tid lidt lavere end i
AF23-fremskrivningen. Igennem hele perioden ligger CO2-kvoteprisen i
Finansministeriets fremskrivning ca. 30 pct. lavere i AF24 end i AF23.
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CO,-kvotepris, sammenligning (ETS1),
(kr./ton, 2024-priser)
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Figur 8: Sammenligning af ETS 1-kvoteprisforlgb

De vaesentligste aendringer i AF24 ift. AF23 omfatter felgende (jf. ogsa afsnit 6.2):
o /Endringerne for ETS1-kvoteprisene faglger af det opdaterede datagrundlag.
Selve fremskrivningsmetoden er uaendret.
e Det er nytift. AF23, at der nu indgar en ETS2-kvoteprisfremskrivning.

6. Metode og antagelser

CO2-kvoteprisfremskrivningerne udarbejdes som udgangspunkt tre gange arligt af
Finansministeriet. Fremskrivningen af CO2-kvoteprisen tager udgangspunkt i den
gennemsnitlige CO2-pris i EU’s ETS1 kvotehandelssystem for den pa
fremskrivningstidspunktet seneste fulde tilgaengelige maned.

6.1 Metode og antagelser til AF24

COz-kvotepris i ETS1

Finansministeriet har i februar 2024 udarbejdet en fremskrivning af ETS1 CO2-
kvoteprisen, der anvendes i AF24. Prisen tager udgangspunkt i den gennemsnitlige
markedspris for CO2-kvoter i januar 2024.

Den metode, Finansministeriet anvender til fremskrivning af udviklingen i
kvoteprisen, tager udgangspunkt i, at CO2-kvoter grundleeggende fungerer som et
finansielt aktiv, hvor virksomhederne kan kabe og szelge afhaengigt af deres
forventninger til fremtidige kvotepriser i forhold til de nuveerende.
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Til beregning af vaeksten i CO2-kvoteprisen fremadrettet anvender Finansministeriet
et afkastkrav, der er givet som summen af en risikofri rente og et risikotillaeg.

Den risikofrie del af afkastkravet tager udgangspunkt i den observerede rente pa
10-arige tyske statsobligationer pa fremskrivningstidspunktet. Denne antages at
udvikle sig over fremskrivningsperioden med den samme udvikling, som kan
observeres i renten pa 10-arige danske statsobligationer (fra Finansministeriets
fremskrivninger) som en bedste approksimation for den forventede udvikling i
renten pa 10-arige tyske statsobligationer over tid.

Risikotilleegget i afkastkravet er angivet som den langsigtede risikopraemie pa aktier
ift. statsobligationer pa 3 pct. (som ogsa anvendes i andre sammenheenge i
Finansministeriets regnemodeller) tillagt et yderligere tillaeg pa 0,5 pct. point for at
afspejle sakaldt reguleringsmaessig og mellemstatslig usikkerhed, der vurderes at
veere geeldende pa markedet for CO2-kvoter. Risikotilleegget fastholdes igennem
fremskrivningsperioden.

COz-kvotepris i ETS2
Finansministeriet har i november 2023 udarbejdet et prisforlgb for ETS2 CO2-
kvoteprisen, der anvendes i AF24.

EU Kommissionen har udarbejdet prisantagelser for perioden 2027-2030, som de
anbefaler medlemslandene at anvende ifm. udarbejdelse af de nationale energi- og
klimaplaner (sdkaldte NECP’er). Kommissionen har oplyst Finansministeriet om, at
deres tal ikke skal anses som en egentlig prisfremskrivning, men alene som
prisantagelser til brug for modellering mv.

For perioden 2027-2030 anvender Finansministeriet Kommissionens
prisantagelser. For 2031-2050 anvendes samme fremskrivhingsmetode som ved
fremskrivningen af ETS1-kvoteprisen.

6.2 Endringer ift. AF23

Datagrundlaget er opdateret siden AF23, men metoden bag ETS1
kvoteprisfremskrivningen er uaendret ift. AF23.

Det er nyt ift. AF23, at der nu indgar en ETS2-kvoteprisfremskrivning.
Finansministeriet har ikke tidligere udarbejdet prisfremskrivninger for ETS2.

7. Usikkerheder og felsomhedsberegninger

Der er generelt betydelig usikkerhed forbundet med at fremskrive CO2-kvoteprisen.
Den fremtidige kvotepris vil bl.a. afhaenge af aktarers forventninger til
kvotemarkedet, den fremtidige efterspargsel efter kvoter samt fremtidige
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feelleseuropaeiske beslutninger om kvotemarkedet. Saledes afthaenger
kvoteefterspargslen bl.a. af teknologi- og prisudviklingen for fossile og granne
teknologier/lgsninger samt energi- og klimapolitiske tiltag og regulering i EU-regi og
pa nationalt niveau. Endvidere pavirkes efterspgrgslen af fremtidige
effektiviseringer og konjunkturvariationer.

7.1 Anbefalede foalsomhedsberegninger

Finansministeriet offentligggr de nyeste kvoteprisfremskrivninger i
negletalskataloget pa deres hjemmeside 3. Parallelt med den grundleeggende
fremskrivning udarbejder Finansministeriet ogsa et hgjprisforlgb, der kan lsegges til
grund for falsomhedsberegninger. | hgjprisforigbet fra februar 2024, nar
kvoteprisen et niveau over 4.300 kr. i 2050.

Det anbefales, at Energinet foretager falsomhedsberegninger med alternative
forlgb for kvoteprisen.

3 https://fm.dk/arbejdsomraader/regnemetoder-og-regnemodeller/vejledning-om-
samfundsoekonomiske-konsekvensvurderinger/
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