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Sammendrag

Det er bred politisk enighet om @ satse pd utvikling av flytende havvind i Norge. Teknologien er i dag
tkke kommersielt lonnsom og for G redusere teknologikostnadene er neste steget G realisere fullskala
prosjekter. For dette trengs det offentlig stotte. Investeringsstotte og produksjonsstette i form av
differansekontrakter er to alternative stotteordninger som kan benyttes. Investeringsstotte
innebaerer en kontantutbetaling pa investeringstidspunktet, mens en differansekontrakt er en
langsiktig avtale med staten som gir produsenten en garantert kraftpris som ligger over forventet

markedspris.

Dersom vi visste med sikkerhet hva kraftprisen ville bli, kunne de to stoetteordningene innrettes slik at
de har samme verdi for investor og staten, og i like stor grad oppfyller mdlet om G utlose
investeringer 1 flytende havvind, til lavest mulig kostnad. Siden framtidige kraftpriser er usikre, og
det ikke finnes et effektivt marked for langsiktig prissikring, fremstar differansekontrakter som et
mer kostnadseffektivt virkemiddel enn investeringsstotte. Dette forutsetter at staten kan baere kraft-
prisrisikoen til en lavere kostnad enn investor. I et slikt tilfelle vil det vaere rimeligere for staten G
pdta seg kraftprisrisikoen gjennom differansekontrakter, fremfor G kompensere investor for G bzere

denne ristkoen via en investeringsstotte.

Differansekontrakter forventes G medfore noe hoyere administrative kostnader enn en investerings-
statte knyttet til oppfolging av ordningen. Det vil ogsd innebzaere en mer langsiktig og usikker
betalingsforpliktelse for staten, noe som reduserer regjeringens handlingsrom i fremtidige budsjetter
og som kan gi opphav til sterre politisk risiko. En utforming av ordningen som gir markedsaktorene
trygghet for at staten star ved sine betalingsforpliktelser, vil vaere viktig for G redusere slik risiko og

dermed ogsa kostnader ved ordningen.

Ved differansekontrakter vil ndverdien av samlede forventede utbetalinger vaere lavere enn ved en
tilsvarende god investeringsstotte, ettersom investor ogsa verdsetter risikoavlastningen. Videre kan
staten ved slike kontrakter fordele stotteutbetalingen over flere budsjettdr, noe som kan gjore
ordningen mer gjennomferbar sammenliknet med en investeringsstotte der det ma utbetales svzert
heye belop over en kort periode. En tosidig differansekontrakt vil ogsa gi staten en mulig oppside ved
uventede okninger i kraftpriser, og reduserer risiko for at investor overkompenseres som folge av en

slik utvikling.

Om oppdraget og stetteordningene som er vurdert

Oslo Economics har pé& oppdrag for Equinor og Vargrenn vurdert virkninger av to ulike stgttesystemer for
realisering av havvind — investeringsstgtte og produksjonsstgtte i form av differansekontrakter.

En ordning med investeringsstatte innebcerer at prosjektene fér en kontantutbetaling pé& investeringstidspunktet
for & dekke merkostnaden ved prosjektet sammenliknet med selskapets alternative investering. Belgpet er
begrenset oppad til det som er nedvendig for at investeringen skal bli lannsom.

En ordning med differansekontrakter innebcerer at staten og prosjekteier inngér en langsiktig avtale om en
garantert kraftpris pé& produksjonen, som ligger over forventet markedspris. Garantiprisen er den prisen som er
ngdvendig for at prosjektet skal bli lsnnsomt. Staten pétar seg risikoen for utviklingen i kraftprisen og utbetaler
differansen mellom markedspris og garantiprisen.

Det finnes flere varianter av ordninger med investeringsstatte og differansekontrakter. | vurderingene i rapporten
har vi tatt utgangspunkt i den norske ordningen med investeringsstatte fra Enova og den britiske ordningen med



differansekontrakter som forvaltes av The Low Carbon Contracts Company (LCCC). Kontraktene i Storbritannia er
tosidige, og inngds for 15 ar. En tosidig kontrakt innebcerer at i tilfeller der markedspris overstiger garantiprisen,
md prosjekteier betale det overskytende belgpet til staten.

Kriterier for vurdering av stetteordningene

Vi har vurdert de to stagtteordningene med hensyn til hvordan disse virker p& mal om:

1. A utlgse investeringer i fullskala flytende havvindteknologi
2. Kostnadseffektivitet i stgtteordningen
3. Gjennomferbarhet

Teknologi for flytende havvind er i dag ikke kommersielt lannsomt. Teknologien vurderes & ha et stort potensial
og det forventes at kostnadene vil falle i takt med gkt installert kapasitet. Et mal om & utlgse investeringer i
fullskala flytende havvindprosjekter vil derfor bygge opp under et mél om utvikling og kommersialisering av
teknologien, gjennom & redusere teknologikostnaden.

Maélet om kostnadseffektivitet i stetteordningen innebcerer at stgtten bidrar til & utlgse investeringer i havvind pa
den rimeligste maten, slik at skattebetalerne /samfunnet ikke betaler mer enn nedvendig for @nsket teknologi-
utvikling. Slar vi de to farste kriteriene sammen er det sentrale spgrsmalet hvilket virkemiddel som vil vecere best
egnet med tanke pé& & oppnéd sterst mulig utbygging av flytende havvind (og dermed reduserte teknologi-
kostnader), til lavest mulig kostnad for samfunnet.

Det siste vurderingskriteriet handler om at ordningen mé veere praktisk gjennomfgrbar. Det vil si at ordningen mé
veere lovlig og at pdvirkningen pé statlige budsjetter og pd statens handlingsrom er akseptabel.

Virkninger pa madl om a utlese investeringer i flytende havvind
Lennsomhet i investeringen

Bade investeringsstette og differansekontrakter gker lannsomheten i prosjektene og bidrar med & fremme
investeringer i fullskala flytende havvindteknologi, og derigjennom til & redusere kostnadene for flytende
havvind.

Investeringsstgtten bestér av en direkte utbetaling pd investeringstidspunktet som reduserer prosjektets
finansieringsbehov. Prosjektet er fortsatt fullt ut eksponert for kraftprisrisikoen. Differansekontrakter innebcerer
béde direkte Izpende stgtteutbetalinger fra staten og en risikoavlastning som reduserer prosjektets kapital-
kostnader ved at usikkerheten knyttet til utviklingen i kraftprisen overfares fra investor til staten.

Ettersom stgttebelgpet under en differansekontrakt er knyttet opp mot prosjektets framtidige kontantstrem
(produksjon og kraftprisen) er ordningen best egnet for & stgtte prosjekter der teknologien allerede er testet og
dokumentert. Differansekontrakter fremstdr dermed som godt egnet for & stette markedsintroduksjon av ny
teknologi og videre kommersialisering.

For mer umodne teknologier, som pilot og demonstrasjonsprosjekter, vil investeringsstatte sannsynligvis veere et
mer egnet virkemiddel, ettersom teknologirisikoen er stgrre og det er usikkert hvilken produksjon teknologien vil
fare til.

Betydning for prosjektfinansiering og verdien av skattefradrag pd renter

Utbygging av fullskala flytende havvind innebcerer store investeringskostnader. Det er f& prosjektutviklere som
kan finansiere slike prosjekter med egne midler. For at slike store investeringer skal realiseres er det stort sett
ngdvendig med prosjektfinansiering.

Investeringsstgtte bidrar til & redusere investors finansieringsbehov og gjer det lettere & prosjektfinansiere
resterende investeringskostnad. Differansekontrakter reduserer pé sin side prosjektets risiko knyttet til framtidige
kontantstremmer, og dermed prosjektets avkastningskrav, og gjgr det mulig & gjeldsfinansiere en sterre del av
prosiektet. @kt gjeldsgrad gir ogs& ekt grunnlag for skattefradrag pé gjeldsrenter, noe som vil redusere
avkastningskravet ytterligere.



Avlastning for kraftprisrisiko

Ved tildeling av investeringsstgtte legger Enova i dag systempris til grunn for beregning av stgtte. Dersom
systemprisen avviker fra investors forventninger til fremtidig kraftpris kan det innebcere en risiko for under- eller
overkompensasjon.

Differansekontrakter vil avlaste for denne kraftprisrisikoen. Omfanget av risikoavlastningen vil avhenge av
utformingen av differansekontraktene. Slik kontraktene er utformet i den britiske modellen vil differanse-
kontrakter avlaste prisrisiko for 15 ar, inkludert avvik mellom systempris og omr&depris og en eventuell
kannibaliseringseffekt som reduserer oppnédd kraftpris for vindkraftprosjekter. P& denne méten er investor ogsa
i mindre grad utsatt for politisk risiko knyttet til at myndighetene kan pavirke utviklingen i tilbud og ettersparsel
etter kraft. Risiko utover perioden pd& 15 ar, samt risiko for avtak og eventuelt balanseansvar, vil fortsatt veere
hos investor.

Differansekontrakter reduserer ogsé sannsynligheten for overkompensasjon, i tilfeller der kraftprisen blir hgyere
enn garantiprisen, ettersom det overskytende belgpet vil tilfalle staten. Dette gir staten en mulig oppside i
kontrakten, som vil veere stgrre jo mindre differanse det er mellom garantiprisen og forventet markedspris.

Kapitaltilgang til fremtidige investeringer

Ordningen med differansekontrakter gir prosjekteiere en sikker inntekt p& all produksjon. Dette reduserer
sannsynligheten for kapitalmangel ved fallende kraftpris, og gir sterre sikkerhet enn en investeringsstette for at
prosjekteiere har kapital til & investere i nye prosjekter ogsda framover.

Kostnadseffektivitet i stetteordningen
Samlet stgtteutbetaling og verdi av risikoavlastning

Naverdien av forventet utbetalt stgtte vil veere lavere under en differansekontrakt enn ved tildeling av
investeringsstatte, som falge av at risikoen for utviklingen i kraftprisen er overfert fra investor til staten. Hvilken av
de to stgtteordningene som vil vcere mest kostnadseffektiv avhenger av statens og investors evne til & beere kraft-
prisrisikoen. Den parten som er best egnet til & beere risikoen vil ha en lavere kostnad ved & péta seg denne,
reflektert i et lavere avkastningskrav.

Ved store investeringer i ny teknologi, som fullskala flytende havvind, er det grunnlag for & forvente at ansvarlig
investor ikke vil veere veldiversifisert (dvs. at investors portefglie har en spredning slik at det meste av risikoen er
systematisk). Investors alternativ til & beere risikoen selv, er & inngd en langsiktig kraftleveringsavtale med fastpris
(CPPA). Ved slike avtaler overfares kraftprisrisikoen til aktgrer som potensielt er mer veldiversifiserte og har
lavere kostnader ved & beere risiko enn investor. Markedet for CPPAer er preget av begrenset likviditet, scerlig
for langsiktige kontrakter, noe som innebcerer at investor vil métte betale en betydelig premie for & inngd en slik
kontrakt, i form av lavere fastpris enn forventede markedspriser. Dette vil medfgre krav om et hgyere stettebelap
for at prosjektet skal bli lsnnsomt.

Gitt at staten har bedre evne til & beere kraftprisrisikoen, vil en differansekontrakt, der staten pétar seg denne,
veere mer kostnadseffektiv enn en investeringsstatte der staten mé& kompensere investor for & bcere risikoen (eller
kvitte seg med den).

Administrasjonskostnader

De administrative kostnadene ved forvaltning av en investeringsstette og differansekontrakter vil avhenge av
ordningenes innretning og hvordan tildelingen organiseres. Tildeling ved konkurranse kan gjeres for begge stotte-
ordninger, hvis det er et tilstrekkelig antall aktgrer som kan konkurrere om kontraktene.

| en situasjon med begrenset konkurranse vil det veere mer hensiktsmessig & tildele stgtte pd prosjektbasis. Ved en
slik tilncerming vil staten métte vurdere hvilket nivd av stgtte som sikrer en positiv ndverdi, samtidig som prosjektet
ikke overkompenseres. Denne vurderingen kan veere krevende, men vil métte gjgres bade ved fastsettelse av
nivéet pd investeringsstatten og garantipris for en differansekontrakt. Differansekontrakter vil imidlertid kreve
ytterligere ressurser til lapende forvaltning av avtalene, mens oppfalgingen av en investeringsstatte vil kunne
avsluttes like etter at investeringen er gjennomfart. En ordning med differansekontrakter er som fglge forventet &
innebcere noe hgyere administrative kostnader.



Gjennomferbarhet
Lovlighet opp mot EUs statsstatteregelverk

EUs statsstetteregelverk og retningslinjene for miljgstatte setter rammer for tildeling av stgtte til fornybar
kraftproduksjon. Det er ingen fastsatt gvre grense for hva som kan gis i stgtte, men uavhengig av ordning vil
samlet stgttebelgp begrenses av at markedsaktgren ikke skal overkompenseres — stgtten skal kun dekke den
delen av relevante kostnader som gjgr at prosjektet ikke er lannsomt p& kommersielle vilkar (merkostnadene).

| en modell med differansekontrakter vil avkastningskravet, og dermed kostnadene i prosjektet, reduseres som
felge av at risikoen knyttet til framtidig kraftpris overferes fra investor til staten. Dette impliserer at samlet
néverdi av lovlig stetteutbetalinger vil veere lavere ved en differansekontrakt enn ved investeringsstatte.

Virkninger pd statens budsjetter og handlingsrom

Differansekontrakter innebcerer at staten pétar seg en langsiktig betalingsforpliktelse av usikker starrelse. Dette
legger bindinger pd fremtidige statsbudsjetter, i en periode hvor det gkonomiske handlingsrommet allerede
forventes & bli betydelig redusert, if. perspektivmeldingen. Det presiseres i meldingen at bindinger pé& fremtidige
budsjetter skal begrenses.

I lys av dette forventes en engangsutbetaling i form av investeringsstatte & veere foretrukket fra myndighetens
side. Samtidig vil ndverdien av forventede utbetalinger over offentlige budsjetter veere lavere bédde samlet og
per ar i en differansekontrakt. Tildeling av stgtte til fullskala flytende havvindprosjekter i form av en differans-
ekontrakt vurderes derfor & veere mer gjennomfgrbart enn bruk av investeringsstatte. Ved & gjere tilstrekkelige
avsetninger til Klima- og energifondet, kan staten dekke sine Izpende betalingsforpliktelser uten at variasjoner i
kraftpris har direkte virkning p& handlingsrommet i statsbudsjettet i det enkelte éar.

Vurdering opp mot Enovas mandat og handlingsrom

Enova er delegert myndighet til & utvikle virkemidler og tildele stgtte til enkeltprosjekter basert p& foretakets
kunnskap om og erfaring med relevante markeder. Enova har tradisjonelt benyttet seg av investeringsstgtte, men
stér fritt til & benytte seg av andre virkemidler, herunder differansekontrakter dersom dette vurderes som
hensiktsmessig, og sé& fremt ordningen er innenfor midlene som til enhver tid er tilgjengelig i Klima- og
energifondet og i henhold til statsstetteregelverket.

En stetteordning som skal sikre realisering av fullskala flytende havvindprosjekter vil trolig kreve tilfarsel av
ekstra kapital til Klima- og energifondet. Naverdien av samlet og arlig utbetalt statte forventes & veere lavere
ved bruk av differansekontrakter. Behovet for tilfgrsel av ekstra kapital til Klima- og energifondet forventes som
felge & veere lavere, og oppstd pd et senere tidspunkt, ved differansekontakter sammenlignet med
investeringsstatte.

Tabell 1 oppsummerer de viktigste virkningene ved bruk av investeringsstgtte og differansekontrakter vurdert
opp mot malene for tildeling av stette.



Tabell 1: Oppsummering av de viktigste virkningene av aktuelle stotteordninger

Vurderingskriterier

Investeringsstotte

Differansekontrakter

Mal: Utlese utbygging av fullskala flytende havvindteknologi

Lennsomhet i

Investeringen
Betydning for prosjekt-
finansiering og verdien av

skattefradrag pd renter

Avlastning for kraftpris-

risiko

Kapitaltilgang til fremtidige

investeringer

(+) Dker Ignnsomheten ved & redusere

prosjektets finansieringsbehov

(+) «Gratis» egenkapital som reduserer
investors finansieringsbehov og gjer det lettere
& prosjektfinansiere resterende
investeringskostnad

(-) Risiko for under- eller overkompensasjon
ettersom kraftpris som ligger til grunn for
tildeling av stette overser avvik mot
omrdadepris og oppnddd pris for vindkraft

(-) Risiko for konkurs/mangel p& egenkapital fil

nye investeringer ved fall i kraftpris

Mal: Kostnadseffektivitet i ordningen

Samlet statteutbetaling og
verdi av eventuell

risikoavlastning

Administrasjonskostnader

Mal: Gjennomferbarhet

Lovlighet ift. statsstatte-

regelverket

Virkninger pé statens

budsjetter og handlingsrom

Muligheter innenfor Enovas

mandat og rammer

(-) Hayere samlet statte som fglge av at staten
forventes & ha hayere risikobcerende evne enn

investor

(+) Noe lavere kostnader som fglge av mindre

behov for langsiktig oppfelging

(+) Kan tilpasses statsstgtteregelverket. Krever
konkurranse eller kontroll av stattebelap

(+) Gir kortsiktige bindinger. Reduserer
handlingsrom betydelig i aktuelle ar.

(-) Gir sveert hgy utbetaling over ett eller noen
f& budsjettar

(-) I tréd med dagens virkemidler. Krever
tilfersel av kapital til Klima- og energifondet.

(+) Dker lznnsomheten gjennom redusert risiko
og hgyere forventet kontantstrem

(+) Reduserer prosjektets risiko knyttet til
framtidige kontantstremmer som gjer det
enklere & prosjektfinansiere en stgrre del av

investeringskostnaden

(+) Dkt gjeldsgrad gir gkt grunnlag for
skattefradrag pé gjeldsrenter, som reduserer

prosjektets avkastningskrav

(+) Mindre sannsynlighet for under- eller
overkompensasjons ettersom ordningen
kompenserer for faktisk differanse mellom
ngdvendig pris og oppnédd markedspris
(+) Forutsigbar kontantstrgm gir sterre
sikkerhet for at investor evner & akkumulere

egenkapital til nye investeringer

(+) Lavere samlet stgtte som fglge av at staten
forventes & ha hayere risikobcerende evne enn

investor

(-) Noe hgyere kostnader som fglge av lenger

oppfelging og overgang til ny ordning

(+) Kan tilpasses statsstetteregelverket. Krever
konkurranse eller kontroll av stattebelap
(garantipris)

() Gir langsiktige bindinger og kan redusere
handlingsrom i framtidige budsjetter

(+) Lavere érlige utbetalinger og forventet

néverdi av stgtteutbetalinger.

(+) Kan innfgres innenfor Enovas mandat.
Behovet for tilfersel av kapital til Klima- og
energifondet forventes & veere lavere, og
oppstd pd et senere tidspunkt.




1. Om oppdraget og dette notatet

Oslo Economics har pd oppdrag for Equinor og
Vargrenn AS utredet virkningene av to ulike
stgtteordninger for havvind. Dette inkluderer (i)
investeringsstette og (ii) produksjonsstgtte i form av
differansekontrakter.

Notatet gir ikke en vurdering av om det fra et
samfunnsgkonomisk perspektiv bgr gis stette il
utbygging av flytende havvind, eller om det finnes
andre former for stgtte som er mer effektive enn
stetteordningene som er omtalt i dette notatet.

Notatet er i det videre strukturert som faglger:

| kapittel 2 beskriver vi bakgrunn og kontekst for
problemstillingen, inkludert politiske malsetninger om
utvikling av flytende havvind i Norge, status for
teknologiutviklingen i dag, og hvorfor det er behov for
statte til videre utvikling og kommersialisering av
teknologien.

| kapittel 3 beskriver vi mélsetninger som bear ligge til
grunn for en statteordning for havvind. Disse vil
benyttes som kriterier for & vurdere virkninger og
egnethet av de to stgtteordningene.

| kapittel.4 beskriver vi de aktuelle ordningene, og
hva som kjennetegner disse. Utgangspunktet er den
norske ordningen med investeringsstgtte fra Enova og
den britiske ordningen med differansekontrakter som
forvaltes av The Low Carbon Contracts Company
(LCCC). Neermere beskrivelse av de to ordningene
finnes i vedlegg A.

| kapittel 5 vurderer vi de to ordningene, farst i en
forenklet modell under strenge forutsetninger. Deretter
introduserer vi mer realistiske forutsetninger og
vurderer hvordan dette pdvirker ordningenes
virkninger og bidrag til méloppndelse. Vurdering av
virkninger er oppsummert i tabell 1 som ogsé er
giengitt i sammendraget. | kapittel 5 gir vi en
vurdering av implikasjoner av statsstatteregelverket.
En ncermere vurdering av stgtteordningene opp mot
EUs statsstgtteregelverk og forslag til reviderte
retningslinjer for miljgstgtte er inkludert i vedlegg B.

2. Politiske mél om utvikling av
havvind

| november 2020 presenterte EU-kommisjonen sin
strategi for havvind frem mot 2050. | strategien ble
havvind gitt en helt sentral rolle i avkarboniseringen
av det europeiske energisystemet. Mdlet er en
installert kapasitet p& 60 GW innen 2030 og 300
GW innen 2050. Dette innebcerer at det mé
installeres om lag 30 ganger s& mye kapasitet som i
dag innen 2050. Ngdvendige investeringer er estimert

til om lag 800 milliarder kroner. For & né disse mélene
vil det ifglge EU-kommisjonen kreve en betydelig
kraftigere politisk handling fra medlemslandene enn i
dag (EU-kommisjonen, 2020).

2.1 Havvind i Norge

Med store havomréder og erfaring med
teknologiutvikling innen petroleumsvirksomhet, skipsfart
og andre marine operasjoner, har Norge gode
forutsetninger for & ta en betydelig posisjon innen
utbygging av havvind. Norge har allerede tunge
industriakterer og akterer innenfor leverandgrindustri
som har hatt en vellykket satsing innenfor havvind.

1 2017 la Solberg-regjeringen frem en havvind-
strategi. B&de i havvindstrategien, i statsbudsjettet for
2020 hvor ulike finansieringsordninger for flytende
vindkraft diskuteres (OED, 2020), og i energi-
meldingen (OED, 2021) legger regjeringen vekt pa at
norsk leverandgrindustri ber ta del i og bidra til
utvikling av lgnnsom fornybar kraftteknologi. |
havvindstrategien vises det til at regjeringen pa lang
sikt ogsd ensker & legge til rette for kommersiell
aktivitet innen fornybar energi i norske havomréder.

| Hurdalsplattformen (2021) skriver Arbeiderpartiet
og Senterpartiet at regjeringen vil legge til rette for
en storstilt satsing pd& havvind gjennom en ambisias
nasjonal strategi for havvind som blant annet
inkluderer satsing p& norsk leverandgrindustri, et godt
regelverk og utvikling av nettinfrastruktur pé norsk
sokkel. Regjeringen gnsker ogsé & stimulere til grgnne
og lange verdikjeder basert p& fornybare ressurser i
Norge, inkludert havvind. | plattformen varsles en
gjennomgang av mandatet og sammensetningen av
utvalget for klimavennlige investeringer, og en
giennomfaring av en grgnn skattereform for
neeringslivet.

2.2 Apning av Utsira Nord og Serlige Nordsjo Il

Ved kongelig resolusjon ble det 12. juni 2020 dpnet
for seknad om fornybar kraftproduksjon til havs for
omrédene Utsira Nord og Serlige Nordsjg Il (OED,
2020). Til sammen &pnes det for etablering av inntil
4,5 GW havvind i de to omrédene.

Utsira Nord ligger vest for Utsira og Haugalandet.
Omrddet er pd 1 010 kvadratkilometer og ligger
ncert land. Omrdédet er vurdert & veere egnet for
flytende vindkraft, badde demonstrasjonsprosjekter og
starre prosjekter, med en indikert kapasitet pd inntil
1500 MW.

Serlige Nordsja Il grenser mot dansk gkonomisk sone
serost i Nordsjgen. Omrdadet er pé& 2 591 kvadrat-
kilometer og har dybder som gjgr det mulig & utvikle
bunnfast vindkraft, men det er ogsé mulighet for
etablering av flytende vindkraft. Omrédet er vurdert



& veere aktuelt for direkte eksport av kraft, og er
indikert med en kapasitet pd inntil 3000 MW.

Figur 1 viser kart over omr&dene som er &pnet for
seknad om fornybar energiproduksjon til havs.

Figur 1: Kart over omrader apnet for sesknad om fornybar energiproduksjon til havs

Utsira Nord

Storbritannia

Haugesund

Serlige Nordsje 11

Danmark

Kilde: OED, 2021 (foto NVE)

2.3 Forventet kostnadsreduksjon for flytende
havvindteknologi

Mens bunnfast havvind er i ferd med & bli kommersielt
lennsomt, er flytende havvind en mer umoden
teknologi. Ved utgangen av 2019 var det installert
under 66 MW flytende havvind. Til sammenligning var
det i 2019 installert totalt 29 GW havvind, da
hovedsakelig bunnfaste installasjoner. Flere flytende
havvindprosjekter i Storbritannia, Ser-Korea, Japan,
USA, Frankrike, Spaniq, ltalia, Irland og Norge er
under planlegging.

Figur 2 (DNV, 2021).

Det forventes at det fortsatt vil ta tid fer flytende
havvind blir kommersielt Iennsomt. Forventet reduksjon
i kostnader kommer som fglge av utvikling av nye
teknologiske Igsninger, men ogsé& mer effektiv
produksjon. For & f& ned kostnadene mé ogsé
standardisering og masseproduksjon til. For nye
teknologier forventes det at kostnadene reduseres
med en konstant hastighet for hver gang den
akkumulerte kapasiteten dobles, jf.

A doble samlet installert kapasitet tar lenger tid jo
mer kapasitet som er installert, og den arlige
reduksjonen i kostnader bremser som fglge opp.

Figur 2: Leeringskurve ved utvikling og utpreving av ny teknologi

Cost
A

Novel technologies
(e.g. Floating wind)

Newtechnologies
(e.g. Batteries, PV, Onshore wind)

Established technologies
(e.g. Oil and gas development,
Combustion engines)

Development
and pilot

Scalingup
production

>
Technology maturity

Costreductions continue, but possibly
countered by other factors

Kilde: Energy Transition Outlook 2021: Technology Progress Report. DNV, 2021
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Utviklingen av flytende havvind er né i en
foredlingsfase hvor ideer og konsepter blir tekstet ut i
markedet. | denne fasen er Icering viktig og at
aktgrene fér erfaring med flere prosjekter. Neste fase
i utviklingen er testing av et fullskala prosjekt pé& opp
mot 500 MW.

Figur 3 viser DNVs forventing til utviklingen i
gijennomsnittlig energikostnad for flytende og bunnfast
havvind over teknologiens levetid (LCOE') fram mot
2050. | perioden 2020 til 2025 er kostnadene ved

flytende havvind forventet & reduseres med ca. 30
prosent, samtidig som man gér fra en installert
kapasitet i 2020 p& 55,3 MW til 1 400 MW i 2025
(DNV, 2021). Investeringskostnaden for Hywind
Tampen var 4,8 mrd. kroner, tilsvarende 55 millioner
kroner per MW. Kostnadene per MW pé& Hywind
Tampen er om lag 20 prosent lavere enn for Hywind
Scotland, som sto ferdig i 2017. Equinor venter en
kostnadsreduksjon pd om lag 30 prosent ved neste
utbygging (OED, 2020).

Figur 3: Historisk og forventet gjennomsnittlig LCOE for flytende havvind

Units: €/MWh

Hl Floating
I Bottom-fixed

2020 2025 2030 2035

2040 2045 2050
Historical data source: |EAWEB (2019)

Kilde: Energy Transition Outlook 2021: Technology Progress Report. DNV, 2021

3. Mal og vurderingskriterier

Det er bred politisk enighet om & satse pé flytende
havvind i Norge og at det er behov for offentlig stette
for & realisere investeringer som kan bidra til lcering
som fgrer til reduserte teknologikostnader. En
statteordning for utvikling av flytende havvind kan
utformes pa ulike vis, og det eksisterer i dag flere
typer virkemidler for havvind i Europa.?

| dette notatet vurderer vi to ulike innretninger av
hvordan stette kan tildeles; (i) investeringsstgtte og (ii)
produksjonsstatte i form av differansekontrakter. Disse
er beskrevet ncermere i kapittel 4.

Vi vil vurdere de ulike ordningene med hensyn til
hvordan disse virker p& mal om:

e A utlzse utbygging av fullskala flytende
havvindteknologi

e  Kostnadseffektivitet i statteordningen

e  Gjennomfgrbarhet

1 LCOE er forkortelse for levelized Cost of Energy

2 Stgtteordninger kan veere basert pé rettigheter, der alle
som oppfyller et sett med forhdndsdefinerte kriterium har

rett pd stette, eller statten kan veere sgknadsbasert. Videre
kan stette gis i form av produksjonsstette, der stgttebelgpet
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Slér vi de to farste kriteriene sammen er det sentrale
spgrsmdlet hvilket virkemiddel som vil vcere best egnet
med tanke p& & oppnd sterst mulig utbygging av
flytende havvind (og dermed reduserte teknologi-
kostnader), til lavest mulig kostnader for samfunnet. |
tillegg mé altsd ordningen veere praktisk
gjennomfarbar. De tre vurderingskriteriene er
ncermere beskrevet under.

3.1 Mal om a utlese investeringer i fullskala
flytende havvindteknologi

Gijeldende politikk har veert at utbygging av fornybar
energi i utgangspunktet skal skje p& markedsbaserte
vilkér. Bakgrunnen for dette er at vi har er kraftsystem
som i all hovedsak er basert p& fornybar energi, og
at det i fastlands-Norge og Norden er et kraftover-
skudd som har veert forventet & vedvare fremover
(OED, 2020).

| dag ser vi imidlertid en betydelig ettersparselsvekst
etter kraft, bade som fglge av elektrifisering av
stadig sterre deler av samfunnet og planlagte
etableringer av ny kraftintensiv industri og necering,

er knyttet til kWh-produksjon, eller i form av form av
investeringsstatte som dekke deler av investeringskostnaden.
Madlet for ordningen kan ogsd styres gjennom et
produksjonsmal, gjennom & fastsette stattenivéet eller
avgrense samlet stgttebelgp.



som batterifabrikker, datasenter, hydrogen- og
amoniakkproduksjon etc. NVE forventer i sitt
basisscenario at kraftforbruket i Norge vil gke fra

138 TWhi 2021 til 174 TWh i 2024 (NVE, 2021),
mens Statnett forventer i sin basisprognose at
kraftforbruket vil gke til 185 TWh i 2040 og videre fil
190 TWh i 2050 (Statnett, 2021). Det er knyttet
usikkerhet til utviklingen i kraftforbruket, noe som er
reflektert i Statnetts prognoser der kraftforbruket i
2050 i «hgy-scenarioety er 220 TWh (Statnett, 2021).

Den nye regjeringen har i Hurdalsplattformen varslet
en storstilt satsing pd havvind. Dette skal bidra til
utvikling og kommersialisering av teknologien og
legge til rette for verdikjeder basert pé& fornybar
energi i Norge. A stgtte investeringer som bidrar til
utvikling og kommersialisering av ny energi- og klima-
vennlig teknologi er ogsé viktig i internasjonal
sammenheng, for & nd klimamalene. Flytende havvind
er nd i en fase der det er behov for investeringer i
kapasitet for & realisere lceringseffekter og redusere
teknologikostnader slik at teknologien pé sikt kan bli
kommersielt lannsom.3 Statte til fullskala utbygginger
vil veere et viktig virkemiddel for & bidra til dette.

Under dette kriteriet vurderer vi de to statte-
ordningenes egnethet med tanke pd & utlgse
investeringer i fullskala flytende havvind, og
derigjennom bidra til kostnadsreduksjon for
teknologien som pa sikt kan skape verdier for Norge.

3.2 Mal om kostnadseffektivitet i stetteordningen

Offentlige ressurser er knappe, og det er konkurranse
om de tilgjengelige midlene til ulike gode formal. Det
er som fglge et mal med mest mulig effektiv bruk av
offentlige midler.

Under dette kriteriet vurderer vi hvor effektiv de to
statteordningene er med tanke pé & realisere fullskala
flytende havvindprosjekt til lavest mulig kostnad for
samfunnet, slik at staten/skattebetalerne ikke betaler
mer enn ngdvendig for gnsket teknologiutvikling.

Relevante kostnader for staten er i denne
sammenheng samlede direkte utbetalinger av stgtte
og kostnader /ulemper ved & avlaste kraftprisrisiko for
aktgrene. Videre vil det kunne veere forskjell p&
administrative kostnader knyttet til implementering og
oppfelging av de to ordningene.

3.3 Ordningens gjennomfarbarhet

| tillegg til oppndelse av de overordnede mélene med
stetteordningen, vil vi ogsé& vurdere om ordningene er
ulike med tanke pé praktisk gjennomfering.

3 Utvikling av fullskala havvindprosjekter som reduserer
teknologikostnadene var ogsd del av formélet med
utlysningen av Utsira Nord for slik produksjon.
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Dette omfatter en vurdering av de stgtteordningene
opp mot EUs statsstatteregelverk og Enovas mandat
og gkonomiske rammer, samt ordningenes virkninger
pé statens betalingsforpliktelser. Kriteriet om
giennomfarbarhet handler altsé béde om at
ordningen mé vcere lovlig og at pdvirkningen pd
statlige budsjetter og pd statens handlingsrom er
akseptabel.

4. Aktuelle stgtteordninger

En ordning med investeringsstgtte innebcerer at
prosjektene far en kontantutbetaling fra staten pa
investeringstidspunktet for & dekke merkostnaden ved
prosjektet sammenliknet med en alternativ investering i
konvensjonell teknologi. Belgpet er begrenset oppad
til det som er ngdvendig for & oppnéd positiv néverdi
av investeringen.

En produksjonsstgtte gjennom differansekontrakter
innebcerer at staten og prosjekteier inngér en
langsiktig avtale om en garantert kraftpris p&
produksjonen, som ligger over forventet markedspris.
Staten pétar seg risikoen for utviklingen i kraftprisen
og utbetaler differansen mellom markedspris og
garantiprisen. | tilfeller der markedspris overstiger
garantiprisen betaler prosjekteier det overskytende
belgpet til staten. Garantiprisen er den prisen som er
ngdvendig for at prosjektet skal f& en positiv ndverdi.

Stettebelgpet under en differansekontrakt er knyttet
opp mot prosjektets framtidige kontantstrem
(produksjon og kraftprisen). Ordningen er som fglge
egnet for & fremme prosjekter der lgnnsomheten er
sterkt avhengig av en usikker kraftpris og der selve
teknologien er testet og dokumentert slik at teknologi-
risikoen (framtidig produksjon) er relativt liten.

For mer umodne teknologier der teknologirisikoen er
starre, som i pilot- og demonstrasjonsfasen, forventes
investeringsstgtte & veere et mer egnet virkemiddel
ettersom prosjektrisikoen er stgrre. En produksjons-
statte vil da anses som usikker ettersom det er risiko
knyttet til hvor stor produksjon teknologien vil kunne gi.
Den haye risikoen gjer det vanligvis vanskeligere &
skaffe fremmedkapital og prosjektet vil i stgrre grad
veere avhengig av egenkapital for & realiseres.
Samtidig vil nedvendig lcering kunne oppnds gjennom
mindre prosjekter, jf. lceringskurven i Figur 2, og
prosjektet er ikke like avhengig av en usikker kraftpris
for & bli lznnsomt.

Varianter av de to modellene

Bdade en investeringsstatte og differansekontrakter kan
innrettes p& flere mater for & ivareta forhold som



teknologiutvikling og @nsket eksponering av de ulike
partene for markedsrisiko:

Stetteniva i form av investeringsstgtte eller garantipris
kan gjeres administrativt eller tildeles basert pé&
konkurranse for begge ordninger.? Ordningene kan
ogsd@ benytte ulike referansepriser for beregning av
statte, og slik eksponere markedsakterene for ulik
grad av risiko. Differansekontrakter kan veere
ensidige eller tosidige, avhengig av hvilken part som
skal beholde gevinsten om markedsprisen er hgyere
enn garantiprisen. Differansekontrakter kan ogsa gis
for en andel av produksjonen, slik at markedsaktgren
eksponeres for kraftprisrisikoen for deler av
produksjonen.

| dette notatet fokuserer vi pa de viktige forskjellene
mellom investeringsstatte og differansekontrakter. Den
konkrete utformingen av stgtteordningene vil imidlertid
ha betydning for ordningenes virkninger og bidrag til
maloppndelse. Vi vil i noen grad kommentere hvordan
innretningen av de to ordningene kan ha betydning
for virkninger og maloppndelse.

| analysen tar vi utgangspunkt i de eksisterende statte-
ordningene i Norge og Storbritannia. | vurderingen av
investeringsstatte tar vi utgangspunkt i dagens norske
ordning der Enova tildeler stgtte til prosjekter som tar i
bruk ny klimateknologi. | vurderingen av differanse-
kontrakter tar vi utgangspunkt i ordningen som
administreres av LCCC i Storbritannia. Disse
ordningene er ncermere beskrevet i vedlegg A.

5. Vurdering av investeringsstgtte
og differansekontrakter

| det videre vil vi beskrive virkningene av de to
ordningene for investor® og for staten, og vurdere
ordningenes bidrag til maloppndelse ved & se dem
opp mot de fastsatte vurderingskriteriene i kapittel 3.

Vi starter analysen med en prinsipiell vurdering av de
to statteordningene i en forenklet modell der vi antar
at det ikke eksisterer noen form for markeds-
imperfeksjon eller transaksjonskostnader. | kapittel 5.2
introduserer vi ulike forhold som vil ha betydning for
virkningene og gjer en vurdering av de to
statteordningene under mer realistiske forutsetninger.

5.1 Prinsipiell sammenlikning av ordningene

Finansiell teori sier at bedrifter bar benytte den
sé@kalte netto néverdi-regelen (NPV) ved vurdering av
en investeringsbeslutning. Metoden benyttes til &
forutsi et prosjekts forventede kontantstremmer og

4 EUs nye retningslinjer or energistgtte legger imidlertid opp
til konkurranse hvis det er grunnlag for dette, if. vedlegg 2.

5 Med investor menes her en ansvarlig eier/investor med en
betydelig eierandel.
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beregner n&verdiene av disse ved & diskontere
fremtidige kontranstremmer med prosjektets
kapitalkostnad. Prosjektets kapitalkostnad gjenspeiler
tidsverdien av pengene som investeres og
prosjektrisikoen. Summen av ndverdien til fremtidige
kontantstremmer og investeringskostnaden for
prosjektet gir prosjektets netto ndverdi.

Alt annet likt, tilsier netto n&dverdimetoden at bedrifter
skal investere i et prosjekt kun dersom netto néverdien
er positiv, altsd hvis prosjektet er lannsomt. Dersom
bedrifter vurderer flere ulike investeringsmuligheter,
bar prosiektet med hayest netto naverdi velges.

Felgende formel oppsummerer netto néverdimetoden:

E(CF,)
1+r

E(CF,) E(CF;)
aA+nz T a+nT

NPV, = —C, +

hvor C, tilsvarer investeringskostnaden, E(CF;) er
forventet kontantstrem i perioden t, som i denne
sammenheng tilsvarer forventet kraftpris (p;) og solgt
mengde kraft (q;) slik at CF; = p; X q;.¢ Variabelen r
tilsvarer firmaets kapitalkostnad som maler alternativ-
kostnaden for investeringen.

| markeder med fri konkurranse, og/eller uten statlig
inngripen, vil markedsaktgrenes tilpasning og
individuelle beslutninger bestemme gkonomiens
samlede investeringer i produkter og tienester. Ulike
former for markedssvikt kan imidlertid fere til at det
som er et samfunnsgkonomisk optimalt investeringsnivé
ikke tilsvarer det som er optimalt fra en investors
perspektiv. For eksempel kan investeringer som bidrar
til utvikling av ny teknologi gi positive eksternaliteter
for samfunnet, som ikke investorene tar hensyn til i sine
investeringsbeslutninger. | den grad investeringer i
teknologien bidrar til Iceringseffekter og lavere
teknologikostnader, vil dette ofte gi nytteeffekter
ogsé for kommende prosjekter. Konsekvensen i et
uregulert marked vil veere underinvestering i slik
teknologiutvikling, ettersom det optimale nivdet av
investeringer for den enkelte prosjekteier vil ligge
under det optimale nivdet for samfunnet. For &
avhjelpe en slik markedssvikt kan staten gi gkonomisk
statte til private investorer som gnsker & investere i ny
teknologi, slik at investeringsnivéet som er optimalt for
samfunnet ogsé blir optimalt fra en investors
perspektiv.

Investeringsstotte

Investeringsstgtte innebcerer at staten foretar en

engangsutbetaling (L) til investor for & stimulere til
investeringer. Siden pengene er "gratis" reduserer
stgtten prosjektets investeringskostnad (Cy — L) og

6 V&r sammenlikning nedenfor antar at forventede priser og
mengder en uvavhengig av hverandre. Analysen ser ogsé
bort fra alle andre kilder til inntekter og kostnader.



gker netto néverdi for prosjektet. Netto ndverdi under
en ordning med investeringsstette kan beregnes som

felger:
E(CFy)  E(CF,)
NPV = —(Cy —L
0 Co=D+ 1+r  (1+71)?
E(CFy)
1+nT

hvor NPV{S er netto néverdi av investeringen med
investeringsstette.

Differansekontrakter

Differansekontrakter stimulerer til investeringer ved &
gi investor en forventet produksjonsstgtte og ved at
risikoen knyttet til fremtidige kontantstrem reduseres.
Slik som er tilfellet i Storbritannia, tar vi utgangspunkt
i at staten kompenserer investor for forskjellen mellom
en forh@ndsavtalt garantipris pé kraft (K) og faktisk
markedspris (p), og at investor mé betale staten det
overskytende belgpet dersom kraftprisen overstiger
garantiprisen (K)”. K kan dermed anses som en fastpris
for salg av kraft. Netto ndverdi under en ordning med
differansekontrakt kan beregnes som falger:

KXE(q) KXE(q)

CFD _

NPV™" = —Co + 1 + 7-CFD (1 + rCFD)2
K X E(qr)
(1 + rCFOYT

hvor K X E(q,) tilsvarer forventet inntekt, gitt
garantiprisen og T7¢FP tilsvarer prosjektets kapital-

kostnad med en differansekontrakt.

En differansekontrakt vil altsé innebcere en lgpende
direkte stgtte til investoren ved at staten betaler
investoren forskjellen mellom avtalt kraftpris og
markedspris og at risikoen i prosjektet knyttet til
utvikling i kraftprisen overfgres fra investor til staten.
Dette har en verdi for investor gjennom & redusere
den systematiske risikoen i prosjektet. Den direkte
pengestgtten vil bidra til & gke den framtidige
kontantstremmen for investoren, mens overfgring av
kraftprisrisikoen vil fgre til at avkastningskravet til
investoren reduseres (r’f2 < r). NPVFP reflekter
netto ndverdi av prosjektet gitt produksjonsstatte i
form av en differansekontraki.

Virkninger av investeringsstette og
differansekontrakt

Bade subsidier i form av investeringsstatte og
differansekontrakter gker prosjektets netto ndverdi og

7 Garantiprisen K ligger vanligvis over forventet
markedspris (K > E(p)).

8 Dette er & tréd med etablerte finansgkonomiske prinsipper
og er ogsé reflektert i veileder for samfunnsgkonomisk
analyse der staten, ved vurdering av denne type
investeringer, skal legge fil grunn samme avkastningskrav
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bidrar til at investeringsnivdet som er optimalt fra en
investors perspektiv i starre grad sammenfaller med
det som er optimalt for samfunnet. Dersom stgttenivdet
er beregnet korrekt, og det ikke eksisterer noen form
for markedsfriksjon eller transaksjonskostnader, vil
bdde investoren og staten i utgangspunktet veere
indifferente til hvilken av de to stgtteordningene som
benyttes.

Dette kan illustreres med et enkelt regneeksempel. |
eksempelet legger vi til grunn at prosjektet har en
investeringskostnad pé& 150, en forventet arlig inntekt
pé& 30 over fem ér, ingen drift og vedlikeholds-
kostnader og et avkastningskrav pé& 10 prosent.
Videre legger vi til grunn at staten og investor har
samme avkastningskrav, noe som ogsé er i trdd med
innsikten om at den systematiske risikoen i prosjektet
er den samme uansett hvem som beerer den. 8

Gitt disse forutsetningene ser vi av eksempelet at uten
statlig stette vil netto ndverdi av investering veere
negativ (-36), og prosjektet vil ikke realiseres:

NP 15 30 30 30

Vo= —1304Tq+qpttyps =3¢
| det neste regneeksempel legger vi til grunn at
prosjektet inngér en differansekontrakt med staten
der staten garanterer at prosjektet fér en kraftpris
som ligger over forventet markedspris. Vi antar at
kontrakten gker forventet inntekt med 5, fra 30 til 35.
| tillegg vil differansekontrakten innebcere at risikoen
knyttet til utviklingen i kraftprisen overferes fra
investor til staten. | eksempelet legger vi til grunn at
dette reduserer prosjektets avkastningskrav fra 10 til
5 prosent. Dette betyr at prosjektets netto naverdi blir
positiv (+2) og differansekontrakten gir dermed
investorer insentiv til & realisere investeringen:

NPVsP = —150 + 3 + 3 ot 3
¢ 105 1.052 1.05%
= +2

Differansekontrakten gker prosjektets netto ndverdi
fra -36 til +2. Forskjellen p& prosjektets netto néverdi
i disse to regneeksemplene er dermed 38. | regne-
eksempelet er netto ndverdi av utbetalt stgtte +19,
mens netto ndverdi av at kraftprisrisikoen overfares til
staten (og dermed reduserer avkastningskrav) utgjer
+19.

som den aktuelle bransjen. | praksis kan avkastningskravene
likevel veere forskjellige, som fglge av at de to partene i ulik
grad er eksponert for systematisk risiko og/eller politisk
risiko. Dette drgftes ncermere i 5.2 der vi vurderer
virkningen av de to modellene under mer realistiske
forutsetninger, herunder under en antakelse om at staten kan
beere risiko til lavere kostnad.



For & oppnd den samme netto naverdien kan
prosjektet alternativt f& en investeringsstgtte med en
netto néverdi pé& 38:

30 30

NPVy® = —(150—38)+ﬁ+—+ +
o - 1.1 1.12 1.15
=42

| regneeksempelet er prosjektets forventede
lennsomhet lik badde ved en investeringsstgtte og en
differansekontrakt. Under disse betingelsene vil
investor altsé veere indifferent mellom de to
stgtteordningene. Det er viktig & merke seg at
ndverdien av utbetalt investeringsstette er hayere enn

néverdien av forventede stgtteutbetalinger under
ordningen med differansekontrakter, if. Figur 4.9
Bakgrunnen for dette er at investor ogsé verdsetter
risikoreduksjonen som fglger med differanse-
kontrakten, og dermed kan ngye seg med mindre
direkte stgtte. Dersom prosjektet hadde mottatt
néverdien av forventet utbetalt stgtte under en
differansekontrakt pd& investeringstidspunktet (uten
noen risikoreduksjon), vil netto n&verdi av
investeringen bli negativ.

| Figur 4 illustreres virkningene av de to ordningene i
det aktuelle eksempelet.

Figur 4: Netto naverdi av kostnader og inntekter for regneksempelet i teksten
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Illustrasjon: Oslo Economics

Oppsummering av virkninger i en forenklet modell

En investeringsstgtte innebcerer at staten foretar en
engangsutbetaling til investor for & stimulere til
investeringer. Investeringsstgtten reduserer prosjektets
investeringskostnad, og kapitalbehov, og gker netto
néverdi for prosjektet.

Differansekontrakter stimulerer til investeringer ved &
gi investor en garantert kraftpris som ligger over
forventet markedspris og ved at risikoen knyttet til
fremtidige kraftpriser overfares fra prosjektet til
staten. Differansekontrakter innebcerer dermed at
investor kan ngye seg med en lavere samlet utbetalt
stgtte, sammenlignet med en ordning med
investeringsstgtte. Det innebcerer at ndverdien av
samlede forventede utbetalinger av stgtte under en
differansekontrakt vil veere lavere enn en tilsvarende
utbetaling ved en investeringsstatte.

9 | nominelle verdier kan samlede forventede utbetalinger i
en differansekontrakt likevel overstige utbetalingen i en
tilsvarende gunstig investeringsstgtte, for & kompensere for
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Dersom stgttenivéet er beregnet korrekt, og det ikke
eksisterer noen form for markedsfriksjon eller
transaksjonskostnader, vil den samlede néverdien av
kontraktene /statten veere lik for de to ordningene, og
bade investor og staten vil veere indifferente til hvilken
av de to stgtteordningene som benyttes. Begge
ordninger vil i dette tilfellet gi samme insentiv til &
investere i havvind, og ogsé like stor forventet

nytte /kostnader for henholdsvis investor og stat.

5.2 Vurdering av ordningene under mer realistiske
forutsetninger

Den forenklede analysen viser at dersom stattenivé
beregnes korrekt, og man antar perfekte kapital-
markeder og ingen transaksjonskostnader, vil investor
og myndigheter veere indifferent mellom de to stgtte-
ordningene. Dette er imidlertid strenge antagelser.

tidsulempen/kostnadene ved at utbetalingene kommer
senere.



Nar vi sammenlikner ordningene under mer realistiske
forutsetninger, er det flere forhold som trekker i
retning av at en ordning med differansekontrakter har
en hgyere grad av méloppndelse enn investerings-
stotte.

Arsaken er at ordningene skiller seg fra hverandre nér
det gjelder fordelingen av risiko og néverdi av
forventet stattebelgp. Dette har betydning for
ordningenes virkninger ndr vi tar hensyn til at det er
imperfeksjoner i kapitalmarkedene og at staten
sannsynligvis vil ha en hgyere risikobcerende evne enn
ansvarlige investorer i flytende havvindprosjekter.

Betydning for prosjektfinansiering

Utbygging av fullskala flytende havvind innebcerer
sveert hgye investeringskostnader og det er fa
prosjektutviklere som klarer & finansiere et slikt
prosjekt med egne midler. Det er derfor vanligvis
behov for prosjekifinansiering for & kunne realisere
slike store prosjekter.

Prosjektfinansiering &pner for at en rekke sponsorer
kan eie prosjektet gjennom sdkalte Special Purpose
Vehicle (“SPV”). SPV-strukturen innebcerer at store
deler av prosjektet kan gjeldsfinansieres ved at
langiver gir 1an direkte til prosjektet.

For at en investering skal tilirekke seg fremmedkapital
er det avgjgrende at investorer og l&ngivere forstar
hvilken risiko som er forbundet med prosjektet og er i
stand til & prise risikoen riktig. Dette er enklere for
mer modne teknologier som langivere allerede har
erfaring med, og hvor prosjektutviklere har vellykkede
referanseprosjekter & vise til. For mer umodne
teknologier er det vanskeligere for léngivere &
vurdere prosjektrisikoen. Differansekontrakter
reduserer prosjektets risiko knyttet til framtidige
kontantstremmer og gjer det mulig & i sterre grad
skaffe gjeldsfinansiering.

Gijeldsrenter gir grunnlag for skattefradrag, slik at skt
gjeldsgrad gir lavere gjennomsnittlige finansierings-
kostnader, og reduserer prosjektets avkastningskrav
(WACC). Siden graden av gjeldsfinansiering forventes
& veere hayere under en differansekontrakt, vil
avkastningskravet kunne reduseres ytterligere og
prosjektet vil kunne realiseres med et lavere stotte-
belap.

Ved en investeringsstgtte vil man ikke f& den samme
risikoreduksjonen som ved differansekontrakter.
Investeringsstatte vil derimot gker prosjektets

10 | dette tilfellet kan statens risikobcerende evne ogsé
avhenge av organiseringen av stagtteordningen, og
egenskapene ved den statlige etaten som er motpart i
kontrakten. | praksis er subsidieordninger ofte lagt til
separate myndighetsorganer som har egne budsjetter og
som md forklare budsjettoverskridelser. Det er ikke
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egenkapitalandel (gjennom engangsutbetalingen L) og
dermed reduserer behovet for gjeldsfinansiering.

Kraftprodusenter har mulighet til & inngd sakalte
Corporate Power Purchase Agreements (CPPAer) for &
redusere risikoen knyttet til framtidige kraftpriser. Det
vil kunne fjerne kraftprisrisikoen i likhet med
differansekontrakter, men uten den direkte
produksjonsstgtten som differansekontrakter
innebcerer. Markedet for CPPAer er etter vér
kiennskap preget av begrenset etterspgrsel og lav
likviditet, og verdien av CPPA-kontrakter ligger som
felge vanligvis under analysemiljgenes forventede
markedspris. Kraftprodusenter mé séledes betale en
relativt hgy premie for & inngd en slik sikringskontrakt
i form av tapte inntekter, sammenlignet med analyse-
miljgenes forventede framtidig kraftpris. Scerlig ved
behov for kontrakter med lange levetider, som i dette
tilfellet, er markedet lite effektivt og det kan veere
krevende & i det hele tatt finne en motpart.

Betydningen av at stat og investor har ulik
risikobcerende evne

En viktig forskjell mellom de to stgtteordningene er at
kraftprisrisikoen overfares til staten ved differanse-
kontrakter, mens investor fortsatt beerer kraftpris-
risikoen ved en investeringsstatte. Den prosjekt-
spesifikke risikoen er like stor vavhengig av om det er
staten eller investor som beerer denne, og de to
ordningene pavirker altsd bare fordelingen av denne
risikoen. Det kan imidlertid veere at de to aktgrenes
kostnader ved & beere risikoen er ulik, fordi partene i
ulik grad er eksponert for systematisk risiko knyttet fil
grad av diversifisering, eller kredittrisiko. | praksis vil
stat og investor da kunne ha ulike avkastningskrav.

Det sentrale sparsmalet er her om det er investor eller
staten som har best evne til & beere risikoen knyttet til
utviklingen i framtidige kraftpriser. Vurderinger av
statens risikobcerende evne er et omfattende og
komplekst tema, og dette er i praksis en stgrrelse som
vanskelig lar seg ansld presist. Hvorvidt risikoen
hé&ndteres mest effektivt av stat eller investor vil blant
annet avhenge av graden av diversifisering hos
investor, partenes investeringshorisont og innslag av
politisk risiko.’® Dersom det finnes et effektivt marked
for sikringsprodukter er spgrsmélet om partenes
risikobcerende evne mindre relevant, da investor kan
kigpe seg fri fra kraftprisrisikoen til en rimelig pris.

Under bestemte forhold er det imidlertid grunnlag for
& si at staten er bedre til & handtere risiko enn en
privat investor (Anginer, et al., 2014). Ved investering

nadvendigvis klart at slike organer vil opptre som en ideell
stat uten finansielle restriksjoner og med langsiktig
investeringshorisont. Relatert til dette sé kan politisk press
oke i perioder med store utbetalinger til inngatte
differansekontrakter.



i store risikofylte prosjekter, som umoden teknologi, vil
slike prosjekter kreve at en eller flere investorer gér
inn som ansvarlig eier. Den ansvarlige investoren vil
sannsynligvis kreve en hgyere finansieringskostnad enn
staten, ettersom investoren mest sannsynlig ikke er like
veldiversifisert som staten som kan spre risiko b&de
over forbrukere og over tid. Staten vil i slike tilfeller
kunne bcere risikoen til en lavere kostnad enn
ansvarlig eier. Dette vil reflekteres i at staten har et
lavere avkastningskrav enn investor, som ogsd tar
innover seg elementer av systematisk risiko forbundet
med & ikke veere veldiversifisert.

Investors alternativ til & beere risikoen selv, er & inngd
en langsiktig kraftleveringsavtale med fastpris (CPPA).
P& den maten kan risikoen overfares til aktgrer som
potensielt er mer veldiversifiserte og har lavere
kostnader ved & bceere risiko enn prosjektutvikleren.
Som beskrevet over er var forstdelse at det imidlertid
er begrenset likviditet i markedet for denne type
avtaler og at prosjektet vil matte akseptere en
vesentlig lavere fastpris pd produksjonen enn
forventede markedspriser. Dermed vil kostnaden ved
& kvitte seg med risikoen veere betydelig, og investor
vil som fglge kreve en hgyere investeringsstatte for at
prosjektet skal bli lannsomt.

| tilfeller hvor staten kan beere risiko til en lavere
kostnad enn investor!!, vil det, alt annet likt, veere
lennsomt for staten & inngd en differansekontrakt med
prosjekteier fremfor & gi investeringsstgtte med
tilsvarende netto naverdi. Dette vil redusere statens
samlede kostnader, samtidig som prosjekteier kommer
like godt ut. Staten vil altsd oppné like stor utbygging
av havvind, til en lavere forventet kostnad.

Betydningen av at ordningene i ulik grad sikrer
kapitaltilgang til fremtidige investeringer

Selv om stat og investor kan veere indifferente til de to
stgtteordningene ex ante, vil de gi ulike virkninger ex
post. Dette kan ha betydning for investors langsiktige
investeringsevne, og for statens budsjetter.

Dersom gjennomsnittlig kraftpriser over prosjektets
levetid blir lavere enn det som er forventet ved
tildeling av stette, vil stattebelgpet under en ordning
med investeringsstatte ikke veere tilstrekkelig til &
dekke merkostnadene ved prosjektet, og prosjektet vil
ikke lenger veere lgnnsomt. Dersom gjennomsnittlig
kraftpris blir heyere enn det som er lagt til grunn for
tildeling av statte, vil prosjektet bli mer lennsomt enn
forventet, og det kan oppsté& overkompensasjon. Ved

11 Det at staten i praksis kan operere med et lavere
avkastningskrav enn aktgrene innenfor relevante bransjer,
har blant annet kommet frem i forbindelse med omleggingen
av skattesystemet for petroleumsnceringen. Se for eksempel
Hegringsnotat — omlegging av scerskatten for
petroleumsvirksomhet til en kontantstremskatt (2021) s 24
der det fremgadr at selskapene ikke verdsetter sikre skatte-
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en ordning med differansekontrakter vil investors
kontantstrgm ikke variere med utvikling i kraftpris, og
denne type over -og underkompensasjon unngds.
Statens betalingsforpliktelse, og eventuelle gevinst, vil
derimot péavirkes, jf. omtale av politisk risiko senere i
dette kapittelet.

| et scenario der investor er full ut eksponert for
kraftprisen, og kraftprisen blir betydelig lavere enn
forventet, kan det fare til at framtidige investeringer i
flytende havvind uteblir som fglge av manglende
kapital, dersom investorer og ldngivere ma ta store
tap knyttet til eksisterende prosjekter. En slik situasjon
vil sannsynligvis ogsd karakteriseres av hay
informasjonsasymmetri mellom selskap og investorer,
noe som kan gjgre kapitalforhagyelser vanskelig.'? Som
en konsekvens kan differansekontrakter veere &
foretrekke for & unngd slike kapitalbeskrankninger,
dersom madlet er & legge til rette for videre
investeringer ogsd fremover i tid.

Betydningen av at ordningene avlaster for ulike
deler av kraftprisrisikoen

Enova beregninger i dag stettebelgp basert pé 3-ars
forwardkontrater p& Nasdagq. Disse kontraktene tar i
liten grad hensyn til variasjon i omréadepriser eller
utvikling i kraftpriser ved etablering av ny produksjon.

Dersom prosjektet som bygges ut tilknyttes et
overskuddsomréde hvor prisen i gjennomsnitt er
forventet & bli lavere enn systemprisen, vil tildelt
investeringsstatte bli lavere enn ved en
differansekontrakt. Dersom investor og ldngivere
vurderer sannsynligheten for et slikt scenario & veere
hay, vil det kunne medfgre at prosjektet ikke
realiseres.

Sannsynligheten for et slikt scenario vil forsterkes av
kannibaliseringseffekten, som utbygging av mye
variabel produksjon innenfor et begrenset nettomréde,
forventes & ha. Det vil kreve et svcert robust nett for &
unngd lange perioder med sveert lave/ negative
kraftpriser dersom store mengder kraftproduksjon
bygges ut og ilandfares i samme omrdade. | et slikt
scenario vil differansekontrakter gi et sterke
investeringsintensiv enn investeringsstatte.

Kraftprisen er ogsd sensitiv for den fundamentale
utviklingen i tilbud og etterspgrsel etter kraft, noe som
blant annet vil avhenge av energi- og klimapolitikken
fremover. Myndighetene vil kunne péavirke béde
tilbuds- og ettersparselssiden i kraftmarkedet gjennom

fradrag med risikofri rente slik departementet gjer, men at
de benytter et hgyere avkastningskrav lik det som brukes for
& verdsette gvrig kontantstram.

12 P& samme méte gker informasjonsasymmetrien mellom
selskap og kreditorer, som vil fare til hayere
kapitalkostnader (renter).



blant annet konsesjonsbehandling, innretning av stette-
og insentivordninger, beslutninger om mellom-
landsforbindelser etc. Differansekontrakter vil
beskytte investor ogsd for denne type politisk risiko.

| teorien vil det veere mulig & endre innretningen av
dagens investeringsstette til & hensynta alle former for
kraftprisrisiko, inkludert avvik mellom systempris og
omrddepris, samt oppnddd pris for vindkraft i det
aktuelle omrddet etter utbygging. | praksis vil dette
imidlertid innebcere svcert krevende vurderinger for
myndighetene, og det vil veere risiko for at
stattebelgpet fastsettes for hayt eller for lavt. En
produksjonsstette i form av differansekontrakter vil
implisitt dekke eventuelle differanser mellom
ngdvendig pris (garantipris) og oppnédd markedspris,
og vil slik sett veere mer treffsikkert med tanke pé &
hensynta denne risikoen.

Betydningen av at ordningene har ulike
administrasjonskostnader

Myndighetenes kostnader ved & forvalte henholdsvis
en ordning med investeringsstgtte og differanse-
kontrakter kan pdvirke hvilken stgtteordning som er
mest kostnadseffektiv. De administrative kostnadene
knyttet til ordningene vil scerlig avhenge av hvordan
statten tildeles.

| dag tildeler Enova investeringsstgtte gjennom en
vurdering av det enkelte prosjekt, mens LCCC tildeler
differansekontrakter gjennom auksjon. Ved eventuell
innfaring av en ordning med differansekontrakter i
Norge er det usikkert om det vil vcere et tilstrekkelig
antall aktuelle prosjekter til at tildeling kan gjennom-
fares ved konkurranse, slik som i Storbritannia. | s&
tilfellet kan differansekontrakter tildeles pé&
prosjektbasis. Vi forventer at en slik tildeling for
differansekontrakter i stor grad vil innebcere de
samme oppgavene og vurderingene som dagens
system for tildeling av investeringsstgtte, der mer-
kostnadene ved det enkelte prosjektet vurderes. Ved
en slik tilncerming er det var vurdering at de
administrative kostnadene ved tildeling av differanse-
kontrakter ikke forventes & avvike betydelig fra en
ordning med investeringsstatte.

Med en tilpasset konkurranseform til norske forhold,
for eksempel ved at omfanget av hver anbudsrunde
begrenses og det &pnes for flere anbudsrunder i lgpet
av en lenger tidsperiode, kan det veere mulig & se for
seg tildeling av differansekontrakter gjennom
konkurranse ogsé pd& norsk sokkel. | et slikt tilfelle vil
det i prinsippet ogsé veere mulig & tildele investerings-
stgtte gjennom en anbudsprosess der de ulike
aktgrene konkurrerer om & etablere produksjon til
lavest mulig stettebelap. Organisering av
konkurransen og vurdering av tilbydere vil ogsé her i
stor grad veere sammenfallende med en konkurranse
om differansekontrakter. Alts& er vér vurdering at
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administrative kostnader knyttet til tildeling vil vcere
relativt like for de to statteordningene.

Forvaltningen av en differansekontrakt innebcerer
imidlertid oppfelging av prosjektet over lang tid, med
lepende avregninger av stgttebelgp. Dette er ikke
ngdvendig ved investeringsstgtte, der oppfaelgingen i
utgangspunktet kan avsluttes etter at prosjektet er
etablert og hele investeringsstgtten utbetalt.

Vi forventer ogsd at det vil veere noen overgangs-
kostnader ved innfgring av et nytt system. Mens Enova
har lang erfaring med investeringsstgtte som
virkemiddel for teknologiutvikling, har norske
myndigheter og Enova ikke erfaring med forvaltning
av differansekontrakter. Vi forventer likevel at norske
myndigheter i denne sammenheng kan bygge pé
erfaringer fra systemet med elsertifikater, som er en
form for produksjonsstatte, og ogsé erfaringer fra
Storbritannia og andre land som har praktisk erfaring
med hdndtering av statens forpliktelser som fglger av
differansekontrakter.

Gitt at differansekontrakter anses som et mer effektivt
stattesystem enn investeringsstgtte, og dette innfares
som en del av en stgrre satsing pd flytende havvind i
Norge, er var vurdering at betydningen av noe
hgyere administrasjonskostnader er relativt liten, og
kan oppveies av andre effektivitetsgevinster knyttet til
ordningen.

Betydningen for skattefinansieringskostnader

I samfunnsgkonomiske vurderinger av statlige tiltak er
gjeldende praksis at det skal legges til grunn en
skattefinansieringskostnad pé& 20 prosent av statens
utgifter knyttet til tiltaket (Finansdepartementet,
2021). Skattefinansieringskostnaden skal reflektere
vridningseffektene og administrasjonskostnader som
oppstér nadr myndighetene krever inn skatt og
avgifter, og reflekterer den marginale kostnaden ved
& hente inn en ekstra skattekrone. Den faktiske skatte-
finansieringskostnaden kan veere hayere eller lavere
enn satsen p& 20 prosent. Satsen synliggjer imidlertid
at tiltak som finansieres over offentlige budsjetter vil
ha en hgyere samfunnsgkonomisk kostnad enn
utbetalingen til selve tiltaket.

Néverdien av forventede samlede utbetalinger er
starre ved en investeringsstgtte enn en differanse-
kontrakt, og dermed ogsé néverdien av forventet
skattefinanseringskostnad. Isolert sett skulle dette til si
at differansekontrakter var & foretrekke i et
samfunnsgkonomisk perspektiv.

Det finnes ikke noen tilsvarende sats som er beregnet
for & reflektere eventuelle merkostnader knyttet til at
staten patar seg risiko fremfor & utbetale statte over
budsjettene. Det er likevel grunn til & anta at en slik
merkostnad eksisterer. Det at staten velger & pdta seg



kraftprisrisikoen i et havvindprosjekt vil begrense
statens mulighet til & beere risikoen i andre gnskede
investeringer i samfunnet, eller det vil kunne innebcere
gkte finansieringskostnader dersom staten velger &
gke sin totale risikoeksponering. Vi legger derfor til
grunn at de samfunnsgkonomiske merkostnadene
knyttet fil statens stgtte til prosjektet vil veere like i de
to ordningene.

Betydningen av politisk risiko ved langsiktige
betalingsforpliktelser

En ordning med investeringsstatte innebcerer at staten
kun forplikter seg til en kontantutbetaling innenfor ett
eller et fétall budsjettar. Det vil dermed veere knyttet
begrenset usikkerhet til starrelsen pd statens
samledene utbetalinger. Ordningen med differanse-
kontrakter vil derimot innebcere at staten forplikter
seg til & utbetale stette over en lenger periode,
tilsvarende kontraktens varighet. | Storbritannia er
varigheten vanligvis p& 15 &r. Det vil si at differanse-
kontrakter vil ha budsjettmessige konsekvenser lenger
fram i tid enn det som er tilfellet for investeringsstatte,
og dermed legge faringer ikke bare for sittende
regjering, men ogsé framtidige regjeringer.

Mens investeringsstatte og differansekontrakter kan ha
samme forventningsverdi ved tidspunktet for
investering, slik som er tilfellet i vart regneeksempel,
kan de to ordningene ha forskjellige implikasjoner for
myndighetene ex post.

Dersom kraftprisen faller s& mye at stgttebelgpet blir
mye hgyere enn forventet, kan differansekontrakter
binde opp betydelige budsjettmidler og fare til
politisk press for & forlate ordningen nettopp i
perioder hvor den er ngdvendig. Denne prisrisikoen
kan gi opphav til stgrre politisk risiko enn i en ordning
med investeringsstette. Politisk risiko vil oppstd dersom
det kan forventes at fremtidige regjeringer er
tilbayelige til & endre vilkdrene i kontrakten dersom
stetteutbetalingene anses som uakseptabelt haye. | en
ordning med differansekontrakter vil det veere viktig
& innrette denne p& en mate som gir investorene
trygghet for de statlige utbetalingene over tid, for &
unng& & maétte kompensere disse en premie for politisk
risiko. | Storbritannia er dette blant annet hensyntatt
gjennom valg av en kontraktstype der statens
forpliktelse er rettslig bindende.

For & begrense statens risiko knyttet til fremtidige
utbetalinger, og dermed ogsd implisitt redusere
politisk risiko, kan myndighetene sette et tak p& samlet
utbetalt statte. Dette er tilfellet for ordningen med

13 Sammenlignet med perioden vi har bak oss forventes
dette handlingsrommet & reduseres med 16-19 mrd. kroner,
fil i gjennomsnitt 4 mrd. kroner. Forventet vekst i kostnader
knyttet til den demografiske utviklingen i kommuner og
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differansekontrakter i Danmark. En slik gvre
begrensning vil innebcere at man overfgrer noe av
risikoen knyttet til utviklingen i fremtidig kraftpris over
pé investoren. Risikoen er imidlertid begrenset
sammenlignet med en ordning med investeringsstatte
da differansekontrakter, selv med et slikt gvre tak for
statte, fortsatt gir en sikkerhet knyttet til framtidig
kontantstrem. Et gvre tak for stetteutbetaling vil
komplisere vurderingene av ordningens verdi og
sammenlikningen av de to stgtteordningene.

Implikasjoner av statsstotteregelverket

Mulig stette til flytende havvind vil begrenses av EUs
statsstatteregelverk og reviderte retningslinjer for
miljgstette. Det er ingen fastsatt gvre grense for hva
som kan gis i stette til fornybar kraftproduksjon, sé
lenge stgtten gis i henhold til retningslinjene for
tildeling av statsstgtte. Uavhengig av ordning vil
samlet stagttebelgp begrenses av at markedsaktgren
ikke skal overkompenseres — stgtten skal kun dekke
den del av relevante kostnader som gjer at prosjektet
ikke er lannsomt p& kommersielle vilkar
(merkostnadene).

Hovedregelen er tildeling av stette basert pé
anbud/konkurranse. Denne regelen er skjerpet i utkast
til reviderte retningslinjer. Det er likevel mulig & fé&
unntak fra denne hovedregelen dersom forholdene
ikke ligger ftil rette for konkurranse. Dersom stgtten
ytes gjennom anbudskonkurranser, er det ikke
ngdvendig med noen detaljert vurdering av netto
ekstrakostnader. Dersom statten ikke tildeles gjennom
konkurranse, mé det gjennomfgres funding gap-
analyser eller tilsvarende analyser som avdekker
hvilket stgttebelgp som skal til for & dekke
merkostnadene.

Ved differansekontrakter inneholder kontraktene to
stgtteelementer (produksjonsstatte og risikoreduksjon.)
Som vist i 5.1 vil ndverdien av samlet utbetalt statte
som en investor krever for & oppnd en positiv
avkastning, veere lavere ved en differansekontrakt
enn ved investeringsstatte.

En ncermere vurdering av ordningene opp mot
statsstatteregelverket er gitt i vedlegg A.

Virkningen av ordningene pa statens budsjetter og
handlingsrom

| Perspektivmeldingen (2020) vises det til at det
gjennomsnittlige arlige handlingsrommet i stats-
budsjettene til & dekke demografidrevne kostnader
og nye satsinger vil bli betydelig redusert frem mot
2030.'3 Nye fremtidige satsinger som skal finansieres

helseforetak er beregnet til vel 4 mrd. kroner érlig i samme
periode og spiser dermed opp hele handlingsrommet
dersom slike utgifter skal dekkes i sin helhet over
statsbudsjettet. Drivkreftene bak det reduserte



over statsbudsjettet vil ifalge meldingen i stor grad
matte dekkes av effektiviseringstiltak eller
omprioriteringer.

Regjeringen legger vekt p& & fgre en ansvarlig
budsjettpolitikk, der statsbudsjettene skal gi god
innsikt i virkninger av nye tiltak og i den forventede
utviklingen i inntekter og utgifter, slik at vedtak kan
gjgres pd et godt beslutningsgrunnlag. Det presiseres i
perspektivmeldingen at bindinger p& fremtidige
budsjetter skal begrenses, slik at det er tilstrekkelig
rom for omprioriteringer til & finansiere ny politikk
eller uventet reduksjon i handlingsrommet.

I lys av dette forventes i utgangspunktet en
engangsutbetaling i form av investeringsstette & veere
foretrukket fra myndighetens side. | denne
sammenheng kan det imidlertid veere snakk om s&
store stattebelagp at det kan veere vanskelig & tildele
en investeringsstgtte over ett eller noen f& budsjettar.
Hvis vi legger til grunn perspektivmeldingens fram-
skrivninger, vil investeringsstgtte til et fullskala flytende
havvindprosjekt innebcere en utbetaling som gér
utover handlingsrommet i budsjettene fremover, og vil
felgelig métte innebcere nedprioritering av andre
satsinger.

En produksjonsstatte gjennom differansekontrakter vil
redusere ndverdien av forventede utbetalinger og vil
innebcere at belgpet kan fordeles over flere ar.
Dersom det gjeres tilstrekkelige avsetninger i Klima-
og energifondet vil statens lgpende betalings-
forpliktelser kunne dekkes samtidig som det i mindre
grad pévirker handlingsrommet i statsbudsjettet i det
enkelte ar.

Mulighetene for a innfere ordningene innenfor
Enovas mandat og rammer

Enova og Klima- og energifondets formal er & bidra
til @ nd Norges klimaforpliktelser og omstillingen til
lavutslippssamfunnet. Enovas aktiviteter er rettet mot
senfase teknologiutvikling og tidlig markeds-
introduksjon. Enova har stor faglig frihet til & utvikle
virkemidler og tildele stgtte til enkeltprosjekter basert
pa foretakets kunnskap om og erfaring med relevante
markeder.

Enova har tradisjonelt benyttet seg av
investeringsstgtte som hovedvirkemiddel. Vér
forst&else er imidlertid at Enova stér fritt til & benytte
seg av differansekontrakter som virkemiddel dersom

handlingsrommet i drene fremover er fgrst og fremst lavere
vekst i fondsmidlene og skatteinntektene, samtidig som en
gkende andel eldre bidrar til gkte offentlige utgifter

14 Enova er delegert myndighet til & utvikle virkemidler og
tildele stotte i overensstemmelse med Reglementet for skonomi-
styring i staten, jf. Overordnet regelverk for forvaltning av
tilskudd og 1&n fra Klima- og energifondet (Klima- og
miligdepartementet, 2018) Dette fremgdr ogsé av avtale med

dette vurderes som hensiktsmessig, s& fremt
utformingen av kontraktene er i henhold til
Reglementet for gkonomistyring i staten, statsstatte-
regelverket og innenfor rammene som gis av Klima-
og energifondets starrelse.'4

Ngdvendig stettebelgp for et fullskala flytende
havvindprosjekt ved en investeringsstgtte er forventet
& gd ut over dagens rammer for hva Enova kan gi av
stgtte. Badde forventet handlingsrom i statsbudsjettet
framover og dagens rammer for Enova épner séledes
i sterre grad for finansiering av fullskala havvind
gjennom produksjonsstgtte i form av differanse-
kontrakter, da bade samlet og drlige utbetalt stette
forventes & veere lavere.

Avhengig av stgttebelgp vil det veere behov for &
tilfare ekstra midler til Klima- og energifondet for &
finansiere en stgtteordning for utbygging av fullskala
flytende havvind. Behovet for & tilfare midler
forventes & veere lavere og vil oppstd pd et senere
tidspunkt ved differansekontrakter. En visshet blant
markedsaktgrene om at fondet har tilstrekkelige
midler til & dekke lgpende utbetalinger vil imidlertid
veere viktig for & redusere risiko knyttet til en ordning
med differansekontrakter.

| Energimeldingen &pner regjeringen for at
bevilgninger til Enova, og til havvind kan gkes, dersom
dette anses som samfunnsgkonomisk Iznnsomt:
(Regjeringen vil vurdere hvordan en teknologistatte til
havvind eventuelt kan utformes og ndr i
prosjektmodningslepet statten ber tildeles. Vurderingene
vil basere seg p& oppdatert kunnskap fra NVE, Enova
og andre relevante aktgrer. Dersom utredningene viser
at en statte vil bidra tilstrekkelig til teknologiutvikling av
flytende vindkraft, at prosjektene er tilstrekkelig modne
og at utbyggingen forventes & bli samfunnsgkonomisk
lennsom, vil regjeringen vurdere & gke bevilgningene til
Enova som del av den ordincere budsjettprosessen.
Regjeringen vil vurdere dette ndr tidspunktet for & gi
konsesjon til eventuelle utbyggere pé Utsira Nord
ncermer seg.

Mulighet for utvikling av leverandgrindustri
Viktige mal for regjeringen er & bidra til utvikling og
kommersialisering av havvindteknologi og legge til
rette for at norsk leverandgrindustri tar del i
utviklingen av en havvindncering i Norge 15 .

Klima- og milligdepartementet for perioden 2021-24 (Klima-
og miligdepartementet, 2020)og oppdragsbrevet for 2021.

15 | Storbritannia har det veert diskutert om dagens
stgtteordning i tilstrekkelig grad legger til rette for utvikling av
lokal leverandgrindustri. Bakgrunnen er blant annet at
utenlandske aktegrer har vunnet store kontrakter og at viktige
innsatsfaktorer har veert produsert og importert fra utlandet.
Sterk priskonkurranse i tildelingen av differansekontraktene kan



Var vurdering er at det i utgangspunktet ikke er noen
forskjell mellom ordningene ndr det gjelder muligheter
for & oppné mél om teknologiutvikling og utvikling av
nye leverandgrer. Det er i fgrste rekke graden av
konkurranse ved tildeling av stgtte som vil veere
avgjerende ettersom det vil kunne skape sterkere
fokus pé kostnader fra leverandarindustrien.

5.3 Oppsummering av virkninger av de to
ordningene

Vi har vurdert to ulike stgtteordninger — differanse-
kontrakter og investeringsstatte, opp mot mal om & (i)
utlgse investeringer i flytende havvind (ii) til lavest
mulig kostnad, samtidig som ordningen skal veere (iii)
gijennomferbar.

Ved bruk av differansekontrakter er stattebelgpet
knyttet til faktisk produksjon, mens investeringsstgtten
gis pé investeringstidspunktet. Investeringsstgtten
bestér av en direkte utbetaling som reduserer
prosjektets finansieringsbehov. Prosjektet er fortsatt
fullt ut eksponert for kraftprisrisikoen. Differanse-
kontrakter innebcerer bade direkte lgpende stotte-
utbetalinger fra staten og en risikoavlastning som
reduserer prosjektets kapitalkostnader ved at
usikkerheten knyttet til utviklingen i kraftprisen
overfares fra investor til staten. Néaverdien av direkte
utbetalinger fra staten vil veere lavere ved en
differansekontrakt enn en investeringsstgtte, ettersom
differansekontrakten ogsé reduserer investors
prosjektrisiko.

Dersom vi visste med sikkerhet hva kraftprisen i
framtiden ville bli, kan en ordning med investerings-

ha veert medvirkende til at produksjon av innsatsfaktorer har
veert lagt fil lavkost-land, og slik begrenset utvikling av
teknologi og leverandsgrer nasjonalt.

statte og differansekontrakter innrettes slik at verdien
av stgtten er den samme for béde investor og staten.
Insentivene for investor til & investere i fullskala
flytende havvindteknolog og totale kostnader for
staten vil da veere like for de to stgtteordningene.

Ingen vet med sikkerhet hva kraftprisen vil bli og
involverte parter har ulike forutsetninger for & vurdere
risikoen ved investering i flytende havvindteknologi.
Ved denne type store investeringer i ny teknologi vil
investor sjelden vcere veldiversifisert. Videre er
markedet for sikringsprodukter preget av lav
likviditet, scerlig ved lange horisonter, slik at det er
kostbart for investor & kvitte seg med kraftprisrisikoen.
En ordning med differansekontrakter, der staten patar
seg kraftprisrisikoen, vil avhjelpe denne formen for
markedssvikt, og kan vcere en kostnadseffektiv lgsning
for staten fremfor & gi en tilsvarende god
investeringsstatte.

Differansekontrakter forventes imidlertid & innebcere
noe hayere administrative kostnader og vil medfere
en langsiktig betalingsforpliktelse for staten. Dette
introduserer en viss politisk risiko knyttet til om staten
vil overholde sine forpliktelser i hele perioden.
Differansekontrakter kan imidlertid veere et mer
giennomfarbart virkemiddel, ettersom utbetalingene
spres over flere budsjettar, og néverdien av samlet
forventet utbetaling er lavere enn ved en investerings-
stgtte.

Tabellen under oppsummerer de viktigste virkningene
av de to stgtteordningenes.



Tabell 2: Oppsummering av de viktigste virkningene av aktuelle stotteordninger

Vurderingskriterier

Investeringsstotte

Differansekontrakter

Mal: Utlase utbygging av fullskala flytende havvindteknologi

Lennsomhet i

Investeringen
Betydning for prosjekt-
finansiering og verdien av

skattefradrag pd renter

Avlastning for kraftpris-

risiko

Kapitaltilgang til fremtidige

investeringer

(+) Dker Ignnsomheten ved & redusere

prosjektets finansieringsbehov

(+) «Gratis» egenkapital som reduserer
investors finansieringsbehov og gjer det lettere
& prosjektfinansiere resterende
investeringskostnad

(-) Risiko for under- eller overkompensasjon
ettersom kraftpris som ligger til grunn for
tildeling av stette overser avvik mot
omrdadepris og oppnddd pris for vindkraft

(-) Risiko for konkurs/mangel p& egenkapital fil

nye investeringer ved fall i kraftpris

Mal: Kostnadseffektivitet i ordningen

Samlet statteutbetaling og
verdi av eventuell

risikoavlastning

Administrasjonskostnader

Mal: Gjennomferbarhet

Lovlighet ift. statsstatte-

regelverket

Virkninger pé statens

budsjetter og handlingsrom

Muligheter innenfor Enovas

mandat og rammer

(-) Hayere samlet statte som fglge av at staten
forventes & ha hayere risikobcerende evne enn

investor

(+) Noe lavere kostnader som fglge av mindre

behov for langsiktig oppfelging

(+) Kan tilpasses statsstgtteregelverket. Krever
konkurranse eller kontroll av stattebelap

(+) Gir kortsiktige bindinger. Reduserer
handlingsrom betydelig i aktuelle ar.

(-) Gir sveert hgy utbetaling over ett eller noen
f& budsjettar

(-) I tréd med dagens virkemidler. Krever
tilfersel av kapital til Klima- og energifondet.

(+) Dker lznnsomheten gjennom redusert risiko
og hgyere forventet kontantstrem

(+) Reduserer prosjektets risiko knyttet til
framtidige kontantstremmer som gjer det
enklere & prosjekifinansiere en sterre del av

investeringskostnaden

(+) Dkt gjeldsgrad gir gkt grunnlag for
skattefradrag pé gjeldsrenter, som reduserer

prosjektets avkastningskrav

(+) Mindre sannsynlighet for under- eller
overkompensasjons ettersom ordningen
kompenserer for faktisk differanse mellom
ngdvendig pris og oppnédd markedspris
(+) Forutsigbar kontantstrgm gir sterre
sikkerhet for at investor evner & akkumulere

egenkapital til nye investeringer

(+) Lavere samlet stgtte som fglge av at staten
forventes & ha hayere risikobcerende evne enn

investor

(-) Noe hgyere kostnader som fglge av lenger

oppfelging og overgang til ny ordning

(+) Kan tilpasses statsstetteregelverket. Krever
konkurranse eller kontroll av stattebelap
(garantipris)

() Gir langsiktige bindinger og kan redusere
handlingsrom i framtidige budsjetter

(+) Lavere érlige utbetalinger og forventet

néverdi av stgtteutbetalinger.

(+) Kan innfgres innenfor Enovas mandat.
Behovet for tilfersel av kapital til Klima- og
energifondet forventes & veere lavere, og
oppstd pd et senere tidspunkt.
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Vedlegg A — Dagens norske og britiske stgttesystem

| det videre beskriver vi egenskapene ved
investeringsstgtte og produksjonsstatte eksemplifisert
gjennom dagens statteordninger for utbygging av
havvind i Norge og Storbritannia.

Investeringsstette fra Enova

Enova SF ble opprettet 1. juni 2001 og har siden
opprettelsen veert et viktig klima- og energipolitisk
virkemiddel. Klima- og miligverndepartementet (KLD)
har ansvar for styringen av Enova. Departementets
styring er regulert i firedrige avtaler om forvaltning
av midlene i Klima- og energifondet. Gjeldende
avtale gér fra 1. januar 2021 til 31. desember 2024.
Enova sitt, og Klima- og energifondets, formal er &
bidra til & nd Norges klimaforpliktelser og omstillingen
til lavutslippssamfunnet. Det er videre et mal at
elektrifisering av sokkelen i stgrst mulig grad skal skje
med havvind eller annen fornybar strem produsert p&
sokkelen.

Enova som virkemiddelaktor

Enovas aktiviteter er rettet mot senfase teknologi-
utvikling og tidlig markedsintroduksjon. Avtalen mellom
KLD og Enova gir Enova stor faglig frihet til & utvikle
virkemidler og tildele statte til enkeltprosjekter basert
pé& foretakets kunnskap om og erfaring med relevante
markeder. Stgtte fra Enova faller inn under EQS-
avtalens definisjon av statsstette og rammene for
Enovas stetteordninger er gitt av E@S-avtalens regler

Figur 5: Technology readiness skala (TRL-skalaen)

om statsstette. Av dette falger at ved utbetaling av
stgtte som overstiger 15 millioner euro mé stetten
godkjennes av EFTAs overvékningsorgan (ESA) fer den
kan utbetales.

Enova er forpliktet til & holde tilsagn om tilskudd, lén
og andre forpliktelser innenfor disponibel ramme og
fullmakt fra Klima- og energifondet. Klima- og
energifondets samlede midler, innestéende pé& fondets
konto per 1.1.2021 var 12,7 mrd. kroner. | stats-
budsjettet for 2021 er det forslatt en bevilging pé& 3,3
mrd. kroner til Enova og budsjettert disponibel ramme
er 6,4 mrd. kroner. | tillegg er det gitt fullmakt til & gi
tilsagn pé inntil 400 mill. kroner utover gitt bevilgning.

Ved tildeling av stette bruker Enova TRL-skalaen
(technology readiness levels) for & vurdere
teknologimodenheten, jf. Figur 5. TRL-skalaen
beskriver utviklingen av teknologien i ni trinn fra
idéstadiet til teknologisk modenhet der teknologien er
grundig testet og verifisert. TRL-skalaen skiller ikke pé&
ulike grader av kommersiell modenhet, men det er en
viss overlapp mellom trinn 8 og 9 i TRL-skalen og trinn
1 og 2 p& CRL-skalaen (Commercial Readiness Level).
CRL-skalaen beskriver i seks trinn hvordan teknologien
kommersialiseres gjennom tidlig markedsintroduksjon
til full markedsutbredelse eller kommersiell modenhet.
Dette overlappete vil si at teknologiutviklingen kan
fortsette parallelt med tidlig markedsintroduksjon av
en ny teknologi.

Teknologiutvikling

Markedsintroduksjon

Markedsutvikling

UMODEN TEKNOLOGI MODEN TEKNOLOGI

UMODENT | MARKED MODENT | MARKED

TRL1-4 TRL 5-7

TRL 8 TRLO9

OPILOTERING @ DEMONSTRASJON

@ FULLSKALA

Kilde: Enova

Tildeling av investeringsstotte

Enova har en rekke aktiviteter rettet mot ulike sektorer
og har tildeling av investeringsstgtte som hoved-
virkemiddel. Enova gir blant annet investeringsstette til
prosjekter som gir en miljggevinst sammenliknet med
en alternativ investering. Prosjekter som stattes
gjennom Enovas teknologiprogrammer ligger typisk
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innenfor TRL 7 og TRL 8. Disse stgtteprogrammene skal
bidra til & klargjere teknologiene for markedet
gjennom & avlaste risiko ved uttesting og modning av
ny teknologi.

For & tildeles stgtte mé sgker redegijere for hva som er
alternativet til & foreta investeringen det sgkes om



stette til. Seker kan fa stette til & dekke merkostnaden
for den aktuelle investeringen, altsé kostnads-
forskjellen mellom den aktuelle investeringen og
alternativet.

Ved tildeling av investeringsstatte vurderer Enova
prosjektets lannsomhet ved & beregne netto naverdi
og internrente for prosjektet i henhold til metodikken
beskrevet i statsstetteregelverket. Kraftprisen som
legges til grunn ved vurdering av lannsomhet er pris
for elektrisk kraft basert pd omsetning av 3-ars
forwardkontrakter pd Nasdaq (glidende gjennomsnitt
siste 6 méneder) (Enova, 2021). Avkastningskravet
som legges til grunn i vurderingen er i henhold til det
som brukes for tilsvarende prosjekter hos sgker,
alternativt selskapets avkastningskrav. Stetten som et
prosjekt kan f& er begrenset oppad til det belgpet
som er ngdvendig for & oppnd en positiv netto néverdi
og eventuelle andre fegringer gitt i statsstatte-
regelverket.

Utbetaling av tilskudd skjer etterskuddsvis, senest 30
dager etter at fremdrifts- og regnskapsrapporten er
godkjent av Enova. Forsinket utbetaling av tilskudd fra
Energifondet gir ikke rett til forsinkelsesrente. Enova
utbetaler ikke de siste 20 prosent av totalt tilskudd far
sluttrapport og eventuell annen etterspurt
dokumentasjon for gijennomfering av stgtteberettiget
prosjekt er levert og godkjent av Enova.

Differansekontrakter i Storbritannia

Differansekontrakter (Contract for Difference, CfD) er
et virkemiddel flere land i Europa har tatt i bruk for &
fremme utbygging av fornybare kraftproduksjon som
havvind.

Differansekontrakter er en langsiktig kontrakt mellom
staten og virksomheten som gjennomfarer prosjektet.
Kontrakten garanterer produsenten en fastpris for all
kraft som produseres innenfor rammene av differanse-
kontrakten. Fastprisen settes slik at denne dekker
aktgrens kostnader. | hvilken grad differanse-
kontrakten avlaster hele eller kun deler av kraftpris-
risikoen avhenger av utformingen av kontrakten,
herunder hva som er grunnlaget for referanseprisen
og om prosjektet fér statte ogsd i tilfeller der
kraftprisen er null eller negativ.

| praksis betyr en differansekontrakt at produsenten
fér en stgtte som tilsvarer differansen mellom
markedsprisen for kraft og prisen som garanteres i

kontrakten. P& denne méten overfares risikoen
produsenten har knyttet til utviklingen i kraftprisen til
staten/skattebetalerne. | det videre beskrives
ordningen med differansekontrakter ncermere med
utgangspunkt ordningen i Storbritannia.

Differansekontrakter er hovedvirkemiddelet for &
fremme utbygging av fornybar kraftproduksjon i
Storbritannia. Ordningen med differansekontrakter
ble introdusert som del av kraftmarkedsreformen i
Storbritannia i 2013 og farste tildelingsrunde for
differansekontrakter ble utlyst i 2014. Deretter har
det blitt arrangert tildelingsrunder omtrent hvert andre
ar. Tildelingsrunde fire &pnet i desember 2021. For
den fijerde auksjonsrunden er flytende havvind
introdusert som en egen, ny teknologitype i
Storbritannia.

Tildelingsprosess

| Storbritannia tildeles differansekontrakter gjennom
auksjoner der aktgrer som deltar konkurrer om

kontrakter basert pa tilbudt garantipris. Prosjektene
som byr de laveste garantiprisene vinner kontrakter.

Starrelsen pé& differansekontraktene som tildeles for
en spesifisert teknologi eller teknologigruppe er
bestemt ved oppstart av tildelingsrunden.

Kontraktsbetingelser

| Storbritannia er differansekontrakter en privatrettslig
avtale som inngés mellom kraftprodusenter og det
statseide selskapet Low Carbon Contracts Company
(LCCC), som forvalter CfD-ordningen i Storbritannia.

Differansekontraktene fastsetter at kraftprodusenten
fér en fast pris — garantiprisen (strike price), for all
kraften produsenten selger i kraftmarkedet over
kontraktsperioden, som vanligvis er 15 &r. Garanti-
prisen er ogsd gjeldende om referanseprisen
(markedspris) overstiger garantiprisen. Det vil si at
dersom garantiprisen er hgyere enn markedspris far
kraftprodusenten utbetalt differansen fra LCCC, men
dersom markedspris er hgyere enn garantiprisen mé
kraftprodusenten betale LCCC. Dersom markedsprisen
er negativ i seks timer sammenhengende far kraft-
produsenten ikke utbetalt noe. Siden referanseprisen
varierer fra é&r til &r, varierer ogsd utbetalingen fra
LCCC. Utbetalinger mellom produsenten og LCCC
gjgres basert pd faktisk rapportert produksjon.

Figuren under illustrer prisbetingelsene som er gitt i
differansekontrakten.



Figur 6: lllustrasjon av CfD-systemet i Storbritannia
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Referansepris

| Storbritannia opererer man med to referansepriser i
CfD kontrakten — en ((Baseload Market Reference
Price» (BMRP) og en «Intermitted Market Reference
Pricen (IMPR). For teknologier med variabel kraft-
produksjon, som vind og sol, er IMPR gjeldende. BMPR
gjelder for stabil kraftproduksjon som for eksempel
kraftproduksjon basert p& biomasse’é.

IMPR beregnes basert pé day-ahead data fra EPEX
Spot og N2EX. Referanseprisen beregnes for hver
enkelt time.

Garantipris

| Storbritannia fastsettes garantiprisen gjennom
konkurranse i de enkelte auksjonsrundene. LCCC
fastsetter i forkant av auksjonen en administrativ
garantipris (strike price) som tilsvarer maksimal
garantipris. Aktarene konkurrerer om & tilby kraft-
produksjon til lavest mulig garantipris. Gjeldende
garantipris settes av det hgyeste budet som far tilslag
innenfor den aktuelle teknologien, og alle aktgrene
med tilsvarende teknologi far denne garantiprisen.

16 Baseload Market Reference prisen gjelder for teknologier
som biomasse og beregnes basert p& handlet volumvektet
gjennomsnitt basert pé sesongdata fra London Energy
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Garantiprisen gjelder for hele kontraktsperioden, men
indeksjusteres arlig.

Hvert kalenderér beregner LCCC en indeksjustering
av garantiprisen som trer i kraft 1. april. Indeks-
justeringen beregnes basert p& opprinnelig
garantipris, summen av gjeldende prisjusteringer og
en inflasjonsfaktor.

Finansiering

LCCC forpliktelse til & foreta betalinger til
produsentene som innehar differansekontrakter
finansieres gjennom en lovfestet avgift som gjelder
britiske stremleverandarer (Supplier Obligation).
Driftskostnadene for LCCC finansieres av en avgift fra
stremleverandgrene (Operational Costs Levy), som
krever disse igjen fra sine forbrukere. Det vil si at det
er forbrukere av strem som finansierer stgttesystemet
med differansekontrakter i Storbritannia. LCCC er
ansvarlig for & samle inn midler fra leverandgrer for
finansering av ordningen.

Brokers' Association (LEBA). Baseload Market Reference
prisen publiseres i april og oktober hvert ar.



Vedlegg B — forholdet til statsstgtteregelverket

| dette vedlegget gar vi gjennom forholdet til EUs
statsstgtteregelverk, og i hvilken grad statsstatte-
regelverk har implikasjoner for tildeling og samlet
stattebelgp for de to stgtteordningene som vurderes.

Kort om statsstotteregelverket

Norge er bundet av statsstatteregelverket gjennom
EDS-avtalen art 61. Hovedregelen er at offentlig
statte til nceringsvirksomhet (foretak) som vrir
konkurransen og pévirker samhandelen i E@S-omrédet
er forbudt. Slik stgtte kan komme i mange former, for
eksempel som direkte tilskudd, skattefordeler, gunstige
l&n, garantier eller investeringer som ikke er pé&
markedsvilkar.

| en del tilfeller kan offentlig stette veere ngdvendig
for & bate p& markedssvikt, sikre tilgang pé viktige
tienester og oppné mal som EU har satt seg, for
eksempel for omstilling til lavutslippssamfunnet. Det er
derfor gitt mange unntak fra hovedregelen om forbud
mot statsstgtte.

Det alminnelige gruppeunntaket (GBER) gir detaljerte
regler om ulike stgttetiltak som er tillatt og ikke
trenger forhdndsgodkjenning av ESA. Dersom et
stattetiltak ikke oppfyller kravene i gruppeunntaket,
skal det notifiseres til ESA og forhdndsgodkjennes.
Retningslinjene klargjer hva ESA vil legge vekt pé ved
vurdering av om stgtten skal godkjennes.

Reviderte retningslinjer for klima-, energi- og
miljostotte

EU-Kommisjonen har nylig kommet med et forslag til
endrede retningslinjer for klima, energi- og miljgstatte
(EEAG), som skal gjelde fra 1.1.2022. Nér disse
vedtas, vil de erstatte gjeldende retningslinjer for
statsstgtte til energi og miligvern, og stgtte til EUs
gregnne giv.

De nye retningslinjene angir mer fleksible vurderinger
som skal gjeres for & sikre at stgtten er forenlig med
E@S-avtalen. Stgtten som tildeles mé ikke stride mot
felles interesser, og stetten ma bidra til & fremme
interesser som er vurdert som viktige for EQS-
omrédet. Det er krav om at det gjgres avveininger av
stattens positive og negative virkninger (balansetest),
herunder hvorvidt det er nadvendig med statlig statte
og om stgtten er hensikismessig, proporsjonal og
transparent. Det er imidlertid ikke strenge krav til &

17 Dersom det ytes statte under gruppeunntaksforordningen
(som ikke krever notifikasjon til ESA), stiller dette seg
annerledes. Gruppeunntaksforordningen artikkel 41 og 42
regulerer hhv. investerings- og driftsstgtte til produksjon av
fornybar energi. Noen former av investeringsstatte kan gis
under GBER uten at det finnes et maksimalt belgpt, men
driftsstgtte krever alltid en notifikasjon til ESA dersom den

beskrive ngdvendigheten av stgtten, og det ma ikke
pavises markedssvikt. Det er tilstrekkelig & vise til at
prosjektet ikke ville blitt gjennomfart uten stgtten.

Maksimalt stettebelep og stotteintensitet

Ved vurdering av stetteintensitet er det ferende
prinsippet at stetten skal dekke den del av relevante
kostnader som gjer at investeringen ikke er lannsom
p& kommersielle vilkér. Stetten skal altsd bidra til &
dekke merkostnadene ved & velge en mer miligvennlig
lzsning enn alternativet. | de nye retningslinjene er
statteintensiteten gkt, og det kan gis statte pd inntil
100 prosent av merkostnadene. Det er imidlertid
viktig at stattemottaker ikke overkompenseres.

Dette prinsippet er gieldende uansett om stgtten gis i
form av investeringsstgtte eller produksjonsstatte. Det
finnes videre ingen tak pé& maksimalbelgp som kan
notifiseres til og godkjennes av ESA.'” Vurderingen av
stattebelgp vil imidlertid veere noe ulik under de to
systemene. N&r det ytes investeringsstatte, vil man
stotte det sdkalte «funding- gapet», det vil si
differansen mellom det en kommersiell akter bidrar
med selv, og det totale behovet for kapital som kreves
for & utlgse investeringen.'® | en modell basert pé
driftsstgtte (refusjon/ produksjonsstatte), vil
vurderingen veere hvilken stgtte som kreves for &
dekke differansen mellom det stgttemottaker ville tjent
uten miljgvennlig produksjon og det leverandgren
tiener med miljgvennlig, og mer kostnadskrevende,
produksjon. | begge tilfeller er imidlertid kjernen i
vurderingen hvilket stgttebelgp som er ngdvendig for
& dekke merkostnadene knyttet til bruk av den
miljgvennlige teknologien.

| en modell med produksjonsstgtte inneholder
kontraktene en direkte stgtte i form av forventet
lzpende utbetaling ved at garantiprisen (strike price)
settes over forventet markedspris, og i tillegg en
merverdi gjennom at staten overtar risikoen for
utvikling i kraftprisen. Som vist i 5.1 vil det samlede
forventede stgttebelgpet som en investor krever for &
oppné en positiv avkastning, veere lavere ved bruk av
differansekontrakter enn ved investeringsstgtte — som
ikke inneholder det andre stgtteelementet i form av
risikoreduksjon. Gitt at verdien av risikoreduksjonen
som staten bidrar med hensyntas i vurderingen av
statteintensitet, impliserer det at samlet forventet

overstiger EUR 15 millioner (EUR 150 dersom det
gjennomfares en konkurranse).

18 Investeringsstgtte er som regel basert p& estimater heller
enn reelle kostnader, og ofte vil det bli stilt krav om ulike
former for «claw-backn-mekanismer for & unngé at det gis
mer stgtte enn ngdvendig.



utbetalt stattebelgp vil veere lavere ved produksjons-
stgtte enn ved investeringsstatte.

Utgangspunktet for stottetildeling er konkurranse

Det folger videre av de nye miljgstgtteretningslinjene
at det klare utgangspunktet ved stattetildelinger er
konkurranse mellom aktgrene. Dette kravet er skjerpet
sammenliknet med dagens retningslinjer. Tanken er at
man i et slikt tilfelle far det laveste mulige statte-
belgpet, og redusert risiko for overkompensasjon.?
Retningslinjene legger imidlertid ikke opp til at man
md ha en konkurranse under enhver omstendighet, men
da vil ESAs vurdering vecere en annen. Det fglger av
de nye retningslinjene at det ikke er ngdvendig med
konkurranse nar:

(a) there is insufficient potential supply to ensure
competition; in that case, the Member State must
demonstrate that it is not possible to increase
competition by reducing the budget or expanding the
eligibility of the scheme;

Det er heller ikke ngdvendig med konkurranse for
tildeling av stette for smé& prosjekter, noe som ikke er
relevant i denne sammenheng.

Videre legger retningslinjene opp ftil at ved
individuelle stgattetildelinger mé felgende begrunnes
fra norske myndigheters side.

For an individual aid award without a competitive
bidding process, Member States must justify the

19 Med overkompensasjon menes her at det gis mer stgtte
enn ngdvendig for at investeringen skal kunne gjennomfgres
(prosjektet oppnér forventet positiv netto néverdi p&

proposed aid levels based on an individual
business plan for the specific project to be aided,
including all the elements listed in points 50 and
51.

Avsnitt 50-51 angir ncermere hvordan man skal gé
frem & beregne stgttebelgpet i tilfeller hvor det ikke
er gjennomfert en konkurranse. | slike tilfeller er det
ngdvendig & gjere en kontrafaktisk analyse for &
fastsette og begrunne stgttebelgpet (hva er
situasjonen med og uten stgtte), og vise at dette ikke
innebcerer overkompensasjon for investeringen (ex
ante-vurdering). | slike tilfeller vil ESA ogs& mest
sannsynlig foreta en grundig vurdering av
begrunnelsen som gis for stattebelgpet. Etter vér
forstéelse er denne vurderingen uavhengig av hva
slags stgtte det er snakk om. Dersom stgtten ytes
gjennom anbudsprosesser med konkurranse er det ikke
ngdvendig med en slik detaljert vurdering av netto
ekstrakostnader.

Avslutningsvis vil det etter det nye regelverket som
hovedregel bli krav om offentlig hgring forut for
notifikasjon/fer nye stgttetiltak iverksettes. Unntak for
hering kan gis i visse tilfeller. Informasjon innhentet i
haringsrunden vil kunne bidra til at fastsettelsen av
statten treffer best mulig, eller kan begrunne hvorfor
det eventuelt ikke anses hensiktsmessig & gjennomfgre
en konkurranse om stattetildelingen.

investeringstidspunktet). Ex post kan prosjektet oppnd positiv
eller negativ netto ndverdi avhengig av den faktiske
utviklingen i kraftprisen, og kan slik sett under- eller
overkompenseres i en ordning med investeringsstatte.



