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1 BAKGRUND

| juni 2010 fattade landstingsfullmaktige beslut om att kopa vindkraftverk i syfte
att producera fornyelsebar el for egen forbrukning. Infor det beslutet uppréattades
en investeringskalkyl baserat pa ett antal antaganden om elpris, elcertifikatspris

och liknande.

Sedan beslutet 2010 har tva upphandlingar genomforts. | den forsta lamnades
inga anbud in. Upphandlingsunderlaget omarbetades baserat pa erfarenheter fran
den forsta, samt efter moten med aktorer fran vindkraftsbranschen. Den andra
upphandlingen gav upphov till fyra anbud, varav ett antogs. Darefter féljde en
overklagandeprocess som avslutades i mars 2013 med att Forvaltningsratten

beddmde att landstingets utvardering av anbuden var korrekt.

Under de &r som gatt sedan fullméaktigebeslutet har priserna pa el och elcertifikat
sjunkit kraftigt. Manga mindre kapitalstarka aktorer i vindkraftbranschen har fatt
problem och ett antal projekt har lagts pd is i vantan pa hogre el- och
elcertifikatspriser. Infor avslut av vindkraftsupphandlingen granskades
antagandena i kalkylen annu en gang med avseende pa rimlighet. Efter denna
analys gjordes nagra mindre justeringar i antagandena. Aven efter justeringarna
befanns det vinnande anbudet ge ett dverskott och den forvantade avkastningen
pa 11,7 procent pa investeringen 6verstiger med betryggande marginal det
riktmarke som landstingets internrdnta utgér. Den internranta som landstinget
tilldampar uppgar till 4,0 procent och ar hégre an den internranta som SKL
rekommenderar pa 2,9 procent. Investeringen medfér en kostnadsbesparing for

landstinget pa 2,4 miljoner kronor per ar.
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2 KALKYLANTAGANDEN

2.1 Elpriset

| den ursprungskalkyl som uppréattades infor upphandlingen av vindkraftsverk
anvandes ett elpris pa 45 6re KWh med en framtida arlig upprakning motsvarande
en inflation pa 2 procent. Sedan dess har elpriset fallit kraftigt. Under 2012 blev
det genomsnittliga elpriset 31,5 6re KWh jamfort med 47,05 6re KWh 2011 och
53,06 6re KWh 2010. Nederbdrdsméangden ar en av de viktigaste prispaverkande
faktorerna, aven om elpriset pa den nordiska elmarknaden alltmer paverkas av
elpriserna pa kontinenten, i takt med ett 6kat elutbyte med ldnder utanfér norden.
Under ett normalar kommer cirka 65 TWh fran vattenkraften. Ar 2012 var ett
riktigt vatar — det tredje nederbdrdsrikaste aret i Sverige sedan matningarnas
start. Vattenkraften producerade cirka 80 TWh 2012, vilket ar nastan 20 procent
mer &n under ett normaldr. Aven karnkraften producerade mer &n féregéende ar.
Samtidigt 0kade efterfragan pa el endast med tva procent. Det berodde framfor
allt pa en sjunkande industriproduktion i Sverige som medforde att industrins
forbrukning minskade med en procent. Sammantaget ledde dessa olika faktorer

till ett vasentligt lagre elpris an aren dessférinnan.

Det har talats en del om att den kraftiga utbyggnaden av vindkraften skulle ha
pressat ner elpriserna de senaste aren. Elproduktionen fran vindkraften dékade
med 6ver 100 procent fran 3,5 TWh 2010 till 7,3 TWh 2011. Men i jamférelse med
de stora variationerna i elproduktion fran vatten- och karnkraft mellan enskilda ar
och i forhallande till den normala arliga elproduktionen pé cirka 135 — 145 TWh,
var inte den kraftiga utbyggnaden av vindkraftverk en avgérande faktor for att

elpriserna sjonk sa kraftigt.

Under 2012 samverkade flera faktorer under ett och samma ar. Om man istallet
raknar fram ett snitt pa elpriset dver lite langre perioder, fangas mer av

variationerna till foljd av vaxlande vader och konjunkturer upp. Genomsnittspriset



‘ Jamtlands Lans Slututvirdering av 5(11)
E La n d Stl n g vindkraftverkskalkyl
2013-04-24 Dnr: LS/122/2010
Annika Jonsson
Ekonomistaben

den senaste tioarsperioden var 38,25 6re per KWh och fér den senaste
femarsperioden uppgick det till 42,21 6re per KWh.

Bild 1: Elpriser pa Nord Pool Spot och Nasdag/OMX. Kélla: svenskenergi.se
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Den nordiska elmarknaden integreras alltmer med elmarknaden pa kontinenten.
Darmed kommer elpriserna i Sverige i framtiden oftare att paverkas av de faktorer
som elpriserna pa kontinenten ar beroende av, till exempel
produktionskostnaderna i koleldade kondenskraftverk. Elpriserna i Europa
paverkas starkt av prisutvecklingen pa bade kol och andra fossila branslen, samt
priset pa utslappsréatter. Priset pa kol, olja och naturgas har stigit kraftigt sedan
1990-talet i takt med att de reserver toms, som ar enklast och billigast att
utvinna. Av detta skél finns det lite som talar for att priserna kommer att sjunka
kraftigt i framtiden. Det tyska beslutet att lagga ner all kdrnkraftsproduktion ger

snarare stod for en forvantan om hogre energipriser pa lang sikt. Den finansiella
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oron i EURO-omradet som lett till sjunkande BNP i Sydeuropa de senaste aren

kan fortsatta att halla tillbaka efterfragan pa el i Europa under ytterligare en tid.

Vilka faktorer som kommer att dvervaga, ifraga om paverkan pa elpriset i
framtiden, kommer sannolikt att variera mellan olika ar, pd samma satt som de
gjort det senaste decenniet. Det ar darfor rimligt att atminstone utga fran
shittpriset pa 38,2 6re KWh de senaste tio aren. Detta &r ett nagot lagre elpris
an de 45 6re KWh som antogs i ursprungskalkylen.

Priset antas utvecklas i takt med Riksbankens mal for inflationen pa 2
procent per ar. | jamférelse med den utveckling av elpriserna som
Energimyndigheten kommer fram till i sin langtidsprognos 2012! ar detta ett
mycket forsiktigt antagande. Déar raknar Energimyndigheten fram ett elpris pa 49
ore ar 2020 i 2007 ars prisniva. Med en forvantad inflation pa 2 procent per ar
framover innebéar det ett elpris i 2020 ars prisniva pa ca 61 oOre, vilket ndstan ar en
fordubbling jamfort med snittpriset 2012 pa 31,2 ére. Det innebéar att elpriserna
forvantas stiga med i genomsnitt over 8 procent per ar fram till 2020, det vill sédga
en betydligt snabbare prisokning an den forvantade inflationstakten. Enligt
Energimyndighetens alternativscenario, med hdogre fossilbranslepriser, skulle
elpriserna stiga dnnu mer, med i genomsnitt dver 9 procent per ar fram till 2020.
Ju snabbare elpriserna stiger, desto béattre avkastning kommer investeringen i

vindkraft att ge, allt annat lika.

2.2 Elcertifikatspriset

En producent av fornybar energi som godkants av Energimyndigheten tilldelas ett
elcertifikat for varje MWh el som produceras under anlaggningens 15 forsta ar.
Investeringskalkylen for vindkraftverket baseras pa en ekonomisk livslangd om 20
ar. Vilken niva och utveckling av priset pa elcertifikat som anvands i kalkylen far

darfor betydelse for investeringens lonsamhet. Sedan systemets inforande den

1 ER2013:03 Langtidsprognos 2012
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forsta maj 2003 har priserna fluktuerat kraftigt, fran ca 150 kronor till nastan 400

kronotr.

Bild 2: Medelpris for elcertifikat vid spothandel under 2003-2011
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Ar 2012 1ag snittet kring 200 kronor. Genomsnittspriset sedan starten i maj 2003
ar ca 232 kronor och beraknat pa de senaste fem aren uppgick det till ca 256

kronor.

Elleverantorer och vissa elanvandare ar skyldiga att kopa elcertifikat motsvarande
en viss andel av sin elférsaljning/elforbrukning. Andelens storlek anges som en
arlig kvot i Lagen om elcertifikat. Dar har kvoter faststallts for varje kalenderar
fram till och med ar 2035. De elcertifikat som de kvotpliktsskyldiga deklarerar,

baserat pa foregaende ars forsaljning/forbrukning, annulleras den 1 april varje ar.

Liksom pa andra marknader, paverkas elcertifikatspriset av storleken pa utbud
och efterfragan. Utvecklingen av dessa bada faktorer har under de senaste aren

samverkat till att pressa ned priserna pa elcertifikat.

Efterfragan pa elcertifikat styrs av flera faktorer. En av de viktigaste ar den

faststallda kvoten i Lagen om elcertifikat. Kvoten har baserats pa ett antal
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antaganden, bland annat om utbyggnadstakten av anlaggningar for fornybar el,
energiproduktion ett normalt vaderar och utvecklingen av efterfragan pa el. De
senaste aren var utbyggnadstakten hogre &n enligt prognosen, vilket innebar att
antalet utfardade elcertifikat vaxte for snabbt. Dessutom var efterfragan pa el
lagre an forutspatt som en foljd finanskrisen, vilken ledde till en mycket stor
nedgang i ekonomin. En ddmpad efterfrdgan och en stor 6kning av antalet
elcertifikat medforde att det ackumulerade 6verskottet av elcertifikat vaxte. Som
en konsekvens sjonk genomsnittspriset med dver 30 procent fran 295 kronor 2010
till 201 kronor 2012.

Bild 3: Utfardade elcertifikat, annullerade elcertifikat samt det ackumulerade
overskottet under 2003-2011
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Efter de senaste arens sjunkande elcertifikatspriser och laga elpriser har manga
utbyggnadsprojekt lagts i malpase. Tillrackligt manga projekt har dock kommit sa
langt att dven 2013 blir ett &r som préglas av stora investeringar i vindkraft. Ar
2014 forvantas dock utbyggnaden av anlaggningar for fornybar energi bromsa in,
om inte forbéattringar av el- och elcertifikatspriserna sker. Ifall utbyggnaden

avstannar bor elcertifikatspriserna ater bérja stiga. Ar 2015 ska
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Energimyndigheten gora en ny utvardering av kvotpliktsnivaer, elcertifikatspriser

och utbyggnadstakt enligt uppdrag fran regeringen. Da uppstar ett nytt tillfalle att
styra upp priserna om inte utbyggnaden gar som planerat, vilket ocksa borde tala
for en battre prisniva pa elcertifikaten sd smaningom. Pa lite langre sikt finns det

darfor flera faktorer som talar for hogre elcertifikatspriser.

Elcertifikatssystemet ar politiskt beslutat och géller fram till &r 2035. Priserna
paverkas bade av kvoterna i Lagen om elcertifikat och ett stort antal aktorers
beslut om utbyggnad, agerande vad galler fortlopande forsaljning av tilldelade
elcertifikat eller terminsforsaljning m m och har darfor fluktuerat kraftigt dver
tiden. | slutkalkylen valdes darfér genomsnittspriset pa 232 kronor MWh for
elcertifikaten sedan starten den 1 maj 2003. Detta &r ett nagot lagre pris an det
pris som anvandes i upphandlingskalkylen pa 250 kronor samt priset i
fullmaktigebeslutet pa 320 kronor. Inget antagande har gjorts om en framtida
prisokning pa elcertifikaten.

2.3 Energiskatt

Kalkylen har uppdaterats med den nya energiskatten 194 kronor per MWh
som géller fran och med 2013. | kalkylen infor fullméaktigebeslutet var
energiskatten 185 kronor MWh och i upphandlingskalkylen 192 kronor MWh.

| kalkylen intogs en forsiktig hallning till regeln om energiskattebefrielse. Det
antagande som gjordes innebar att energiskattebefrielse vid produktion av el
for egen forbrukning férvantas galla under vindkraftsverkets férsta fem ar.
Varje ytterligare ar som energiskattebefrielsen galler, medfor att investeringens
l6nsamhet forbattras. Det finns for ndrvarande inga signaler om att befrielsen
fran energiskatt kommer att tas bort. Denna faktor kan dock forandras genom

politiska beslut
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Ifall energiskattebefrielsen togs bort fran dag ett, skulle avkastningen pa
investeringen sjunka fran 11,7 procent till 9,3 procent. Investeringen skulle

saledes vara lonsam aven utan energiskattebefrielse.

2.4 Vindkraftverksspecifika antaganden

2.4.1 Produktion

| den kalkyl som lag till grund for fullmaktigebeslutet var utgdngspunkten ett
normalstort vindkraftverk med en effekt pa 2,3 MW och med en arlig
normalproduktion pa 5 280 MWh. Det vindkraftverk som ingick i det vinnande
anbudet var storre. Det hade en effekt pa 2,5 MW och en normalproduktion pa

7 000 MWH per ar. Under 6verklagandeprocessens gang erbjods ett verk av en
annan modell, som har en effekt pa 3,0 MW och en berdknad normalproduktion
pa 8 000 MWH per ar. Denna produktionssiffra anvandes aldrig vid utvarderingen
av anbuden, men har nu medtagits vid den slutliga revideringen av kalkylen.

2.4.2 Ekonomisk livslangd

Det har inte framkommit nagra skal for att fordndra antagandet om en ekonomisk

livslangd pa minst 20 ar.

3 KALKYLEN — RESULTAT

Med de antaganden som redovisats i denna PM ger en investering i det
upphandlade vindkraftverket ett forvantat positivt nettonuvarde pa cirka 25,4
miljoner kronor. Det motsvarar en avkastning pa 11,7 procent pa investerat
kapital. Jamfort med SKLs rekommenderade internranta pa 2,9 procent och

landstingets tillampade internrdnta pa 4 procent blir marginalen betryggande.

Investeringen ger en positiv likviditetsmaéssig effekt jamfért med alternativa

investeringar i till exempel en statsobligation med samma |6ptid.
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Vindkraftsinvesteringen berdknas vara aterbetald efter cirka 8 ar jamfort med
statsobligationen, vars ackumulerade kassafloden inte dverstiger noll forrén

samma ar den forfaller.

Bild 4: Ackumulerade likviditetsfloden fran vindkraftverk respektive
statsobligation
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Den genomsnittliga nuvardesberdaknade produktionskostnaden fér en KWh el
blir 32 6re, vilket ska jamforas med 62 ore, vilket ar det elpris inklusive
energiskatt och elcertifikatsavgift, som landstinget betalar for kop av el enligt
upphandlat fastprisavtal. Det ger en kostnadsbesparing pa 30 6re per KWh,
vilket berdknat pa arsproduktionen motsvarar en kostnadsbesparing for

landstinget pa 2,4 miljoner kronor per ar.
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